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I N T R O D U C C I Ó N
"Las grandes empresas son, desda -
luego, el rasgo más eminente, cuan
do no el mes importante por nece-
sidad, del capitalismo occidental
y su comportamiento económico, ma_
lo o bueno, debe constituir lógi-
camente el punto central de cual-
quier análisis, defensa o crítica
de nuestro sistema". (Robin Narris
The Corporate Economy. p. XVI)
El objeto de estudio de este trabajo, presentado como Te
sis DoctoralT^empresas radicadas en las economías de mercado d£
sarrolladas. Su propósito primordial consiste en identificar el
fín o1;)bal, permanente y último que persiguen estas organizaci£
nos, en aras a elaborar una teoría sobre el comportamiento genui
no esencial de las mismas que arranque del fin identificado y en
cierto modo para apreciar tambián las características más desco__
liantes de la evolución del capitalismo más avanzado, puesto que
el conocimiento del género de conducta desplegado por la célula
productiva, clave de esté sistema, facultará para inferir, a
grandes rasgos, la orientación hacia la que tiende el sistema -
mismo en conjunto.
'• Schumpeter, en su famosa obra: "Capitalismo, socialismo y
democracia", ha caracterizado el sistema capitalista como un mé
todo de transformación económica que no puede ser de ningún mo-
do estacionario, sino que, por esencia, debe evolucionar cons-
tantemente, esto esi se encuentra sometido a un proceso ininte-
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irrumpido de "destrucción creadora", en el que nuevos elementos
substituyen a antiguos elementos sin solución de continuidad. -
Ahora bien, ¿dónde está la causa que hace del capitalismo un sis
tema en mutación o desarrollo constante?. Sweezy, entre otros -
muchos autores, da respuesta a esta pregunta en su "Teoría del
desarrollo capitalista" diciendo que la fuerza motriz que iropol
sa la máquina capitalista es la acumulación del capital. £1 prjo
ceso de acumulación conduce inexorablemente a dos fenómenos adjL
dónalas: la concentración y la centralización creciente de los
capitales del sistema económico, fenómenos éstos que serán tanto
más acusadas cuento mayor sea el grado da desarrollo o evolución
del sistema. Por eso, el capitalismo de base cuasimonopoli3ta es
la nota típica de las economías de los países más prósperos del
globo y la gran empresa es el agente productivo por antonomasia
que encarna los rasgos más sobresalientes de aquél.
En este trabajo defiendo una opinión semejante, esto es,
sostengo que el sistema capitalista propende, por su propia 1(5
gica interna, hacia la acumulación, concentración y centraliza-
ción de los capitales, lo que viene a ser lo mismo que decir que
las economías de mercado más prósperas se encuentran irremedia-
blemente abocadas a la hegemonía de las grandes compañías comer;
cíales, industriales y financieras que en ellas operan.
Par consiguiente, opino que la finalidad global, permaná^
te y última de/las grandes empresas capitalistas, comandadas por
consejos directivos profesionales y altamente cualificados, da-
do que la separación entre la titularidad de la propiedad de los
recursos y la administración de los mismos es un hecho práctica-
mente consolidada e irreversible por motivos de eficacia, consis^
te necesariamente en acrecentar de forma ininterrumpida el volu-
men de sus recursos permanentes, dentro de unas bases que no a-
tenten contra la supervivencia de dichas unidades económicas e
inmersas en un medio ambiente dominado por el riesgo y la incer
tidumbre que hacen que la información disponible para la adap-
ción de las decisiones por parte de los Órganos directivos sea
incompleta, fragmentaria y aleatoria, todo lo cual lleva a subs
tituir las pretensiones normativas de maxiroización por aspiracio
nes de satisfacción suficiente, pensando además que quienes dsfi'
nen la estrategia global de las grandes compañías san seres huma
nos con múltiples intereses y compromisos, materiales e inmate-
riales, lo que hace que su racionalidad sea exclusivamente limi_
tada y no motivada únicamBnte por factores estrictamente pecu-
niarios»
Adolf A* Borle, uno de los pioneros insignes del tratamierj
to de la problemática de la gran empresa moderna, señala en su -
trabajo "Propiedad, producción y revolución" que las sociedades
por acciones son esencialmente creaciones políticas de.vida per-
petua que actúan como mecanismos de reparto y de distribución de
rentas cuya acumulación para reservas no es necesaria o convenie_n
te. Se desprende de estas palabras que la obtención da beneficios
para el capital-propiedad no es el fín último da la gran empresa,
sino que los beneficios constituyen un medio instrumental para -
el aumento de dimensión que es la verdadera razón de ser ultima,
permanente y global para la sociedad anónima* Par ni parte, aña-
diría que la tendencia expansiva no se limita a aprovechar los -
recursos internos retenidos, sino que se extienda a la captación
de recursos financieros adicionales poseídos por los demás agen-
tes del sistema e inclusa a la anexión o toma de control de otras
unidades productivas en funcionamiento* He designada en ni traba
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nombre de "beneficio gerencial", el conjunto do recursos
Financieros permanentes, internos y estarnos, que el estamento
directivo pretende captar o capta de hecho para llevar a cabo
sus aspiraciones expansivas, identificando tal magnitud como -
muestra sintética del comportamiento estratégico de la gran em-
presa moderna, puntualizando que el objetivo gerencial consistí^
rá en incrementar periódicamente esta magnitud en términos satis,
factorios, dentro de una gama de restricciones ambientales, de
capacidad disponible y de determinadas elecciones efectuadas por
el consejo directivo de la propia corporación*
Dando per sentado que toda gran empresa capitalista tie-
ne la misma finalidad global, permanente y última, es decir la
acumulación sucesiva de capitales para alcanzar el desarrolla sja
gura ^e sus negocios, he pretendido averiguar cuál será segura-
mente ia nota más destacada del comportamiento estratégico ado£
tado por su estamento directivo de más alto nivel a la vista de
la finalidad coraantada. El comportamiento de las empresas, al
igual que el de las personas individuales, es complejo y varia-
do» rico en matices, sin que se agote en una determinada direc-
ción, «o obstante, existirá una faceta o rasgo que sobresaldrá
sobre el resto, que ss corresponderá con aquello que el sujeto
considera más trascendental para su propia vida. Así, el artista
pueda
 ser no sólo eso, sino que también puede ser amante del de
porte, padre de familia, ciudadano, etc. pero se puede decir que
su comportamiento esencial es artístico, porque esto enlaza con
aquello que él concede mayor trascendencia en su vida. Pues bien,
algo parecido ocurrirá con quienes ocupan los puestos claves de
la alta dirección de la gran empresa moderna. De aquí que si la
finalidad global, permanente y última de éste radica en la acurau
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¿ación ininterrumpida de recursos financieros para aumentar su
envergadura, la nota más sobresaliente del comportamiento de *
los dirigentes es la gestión financiare o la mentalidad finan-
ciera a partir ds la cual adoptan sus decisiones estratégicas.
He titulado esta Tesis Doctoral: "Comportamiento financiero de
la gran empresa capitalista", por estimar precisamente que la
razón última de obrar de los consejos directivos de esta clase
da sociedades es de naturaleza financiera» es decir, entiendo
que lo que infunde auténtico sentido a la corporación de gran -
tamaño y a sus máximos dirigentes es el crecimiento y, por eso,
el modo de razonar y de obrar de los altos cargos viene confor-
mado en base a criterios financieros para llevar a la más felix
consecución da la finalidad básica defendida.
Evidentementejtoda interpretación supone un juicio de va-
los por parte de quien se atreve a analizar la realidad, máxime
cuando de lo que se trata es de explicar un fenómeno sociológico
tan complejo como al que he pretendido abordar en mi trabajo.La
Ste* Penroae en su obra "Teoría del crecimiento de la empresa" -
apunta esta misma idea con estas palabras: "el economista, para
comprender el comportamiento de las empresas, debe hacer algunos
supuestos sobre por qué sa conducen como lo hacen. Cuenta más -
firmemente craa que sus supuestas corresponden a los motivos ver
daderoa» mayor será su confianza en la teoría diseñada para ex-
plicar el comportamiento de la empresa".
Admito, pues, que el juicio personal que he vertido a lo
largo de la presente obra adolece de este defecto, al cual es im
posible sustraerse. Todo el mundo suele profesar un entusiasmo -
desmedido hacia sus propias ideas, pero esto no quiere decir que
esté en posesión da la verdad. Quien no participa da la opinión
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que defiendo en este trabajo tiene naturalmente todo el derecho
y toda la razón para disentir de ella, máxime cuando no se apo£
tan apañas pruebas objetivas irrefutables de lo que se postula.
Es necesario además que la crítica prolifere e incluso que afi-
le el aguijón para que el avance de las ideas sea fecundo. Esta
debe ser la invitación que debe lanzar todo aquél que desee el -
progreso del conocimiento y no el envanecimiento en solitario -
con gus propias reflexiones. Habrá que recordar lo que señalan -
Baran y Siweezy en el prefacio de su conocida obra "El capital mo
nopolísta": "Por lo demás, la prueba final de Xa verdad no ea el
juicio subjetivo de alguien, sino el curso objetivo de la hiato
ría". Quisiera invitar desde aquí a los posibles lectores de es_
te trabajo a que critiquen al máximo las opiniones que en él man
tengo, pues pienso sinceramente que si así ocurriera>mi esfuer-
zo habría servido para algo útil y, ds este modo, me sentiría -
suficientemente recompensado.
Una característica que quiero mencionar de este trabajo
es que el uso de técnicas y refinamientos matemáticos está lle-
vado al mínimo indispensable. En general» no soy apologista, ni
enemigo de Xas descripciones económicas altamente formalizadas»
pero tratándose de un tema polémico y vivo como el de la gran -
empresa he considerado más útil extenderme en cuestiones cuali-
tativas, restringiendo al máximo las formulaciones matemáticas* -
Las palabras de Mana H* Jenny contenidas en su artículos " La i£
vestigación operativa: su naturaleza, su aplicación y algunas co_
mentarlos acerca de la influencia que puede tener en la regula-
ción de las fluctuaciones económicas", me han servido de oportu
na reflexión en este sentido: "Una cosa es construir modelos sin
saber cuáles son exactamente los objetivos perseguidos, pero es-
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forzándose en adivinar estos últimos lo mejor posible y otra, en
toramente diferente, es ignorar los objetivos conocidos so pre-
texto de que no se prestan al análisis cuantitativo* Progresos -
notables han tenido lugar en los últimos veinte años en el torre
no de los estudios cuantitativos» Pero es inquietante contemplar
cómo las ciencias que tianen por objeto el hombre y sus relacio-
nes con sus semejantes se desarrollan de manera puramente cuan-
titativa* La noción de óptimo en la hora actual aparece tan ati-
borrada de los "quanta" dsl economista y del ingeniero que pare-
ce que todo espíritu debs extraerse de ellos* Ahora bien* si se
necesita la ciencia exacta, también se necesita la filosofía -
(en el sentido clásico del termina). Un óptimo definido a través
de criterios puramente cuantitativos puede ser válido, pero el -
campo de sus aplicaciones se encuentra notablemente limitado.Pa_
ra definir Óptimos realistas, es preciso acoplar los elementos -
tangibles y los intangibles y los factores mensurables con los -
que no lo son11.
En cuanto a la estructura de la obra, he dividido ésta -
en tres partes* cada una de las cuales consta de varios capítu-
los y como remate incluyo, de forma condensada. las conclusiones
más sobresalientes que se desprenden de las ideas vertidas a lo -
largo de la misma, bien entendido que este intento de extractar
Xas conclusiones obedece,más que nada,a una práctica habitual de
presentación de las Tesis Doctorales, puesto que las conclusiones
fuera del contexto general que las motiva perderán seguramente -
una buena parte del verdadero significado que he pretendido atri
buirles. Incluyo al final una extensa relación bibliográfica, da -
obras y artículos da revistas que, de un modo u otro, tienen que
ver con los puntos abarcadas en el índice del presente trabajo*
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En la primera parte (Capítulos 1 y 2) empiezo haciendo,en
el primer capítulo, una descripción del marco económico sobre el
que va a asentarse la gran empresa objeto ds mi estudio, anaiizajn
do someramente las cometidos de la unidad de producción en cada -
uno de los dos bloques esenciales en que sa encuentra dividido -
el universo económico actual, pasando luego a ocuparme en exclu-
siva del marco de las economías da mercado, ya que es éste el rno
délo elegido para el estudio de la gran empresa, describiendo a
grandes rasgos el funcionamiento de los distintos mercados dentro
de un capitalismo avanzada de base cuasimonopolista y haciendo -
finalmente alusión a los aspectos trascendentales del intervencija
nismo público y de la empresa pública para contemplar una panorá^
mica de encuadre que permita comprender más fácilmente los suce-
sivos capítulos* En el segundo capítulo del trabajo, pretendo ceri
trar definitivamente el tema de la tesis, tratando ds delimitir -
qué es una gran empresa dentro de una economía de mercado avanzss
da. Examino una larga serie de cuestiones que sirven para compren
der la evolución ds la empresa capitalista y las causas que genes
ran el proceso, haciendo especial hincapié en la concentración e-
conómica, en la acumulación de capitales,tratando, entre otros, -
el controvertido tema de si existe o no dimensión óptima, el fe-
nómeno de la expansión diversificada de la gran empresa y sus ca,
racterísticas, la influencia de las grandes organizaciones banca
rías y la aparición de los grupos financieros, pues todos estos
aspectos van a ser claves para la validez, comprensión y justifi^
cación de la meta del crecimiento segura que defenderá, más ade-
lante. Ms ocupo también de evaluar la influencia de la contrata-
ción bursátil en el proceso de crecimiento de las empresas y, en
conexión con este punto, el circulo vicioso que rodea a la peque
ña y mediana empresa ante la expansión futura, que servirá para
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comprender tanto el estancamiento secular de estas entidades» co
mo la progresiva acentuación de la hegemonía de las grandes em-
presas, que lleva incluso a la absorción de gran parte de aquéllas
por estaa últimas.
Con la segunda parte del trabajo (Capítulos 3 y 4) antro
a determinar los dos aspectos claves que me van a permitir lan-
zar una opinión fundada acerca del comportamiento global, pernrn
nente y último que desarrollan las organizaciones de gran tamaña
Así* en el Capítulo 3 intento identificar qué" estamento de la -
coalición empresarial es el que detenta el poder de decisión su-
premo de Tacto, dentro de la gran empresa para, una vez idenbifi.
cado el estamento activo encargado de diseñar su estrategia glo-
bal, pasar a investigar en el Capítulo 4, las motivaciones de los
hombres que constituyan dicho estamento decisorio, con lo cual -
G'jrá relativamente sencillo averiguar cueles serán las metas o -
finas esenciales de toda gran empresa moderna, dado que éstos s£
rán un reflejo muy aproximado del cuadro de aspiraciones e inte-
reses dsl estamento que dicta su estrategia global.
La tercera parte de la obra (Capítulos 5 al 11) supone,
por una parte, un trabajo exhaustivo de recopilación y reordena
cidn de los modelos teóricos más conocidos que ha aportado la -
literatura económica sobre el tema de la finalidad primordial de
la empresa capitalista y, por otra, una labor minuciosa de crfti
ca de ios postulados en quese asientas los diversos modelos teóri-
cos* He abarcado tanto las hipótesis que identifican el fin de -
la euipresa con los intereses de los capitalistas-propietarios, -
(Capítulos 5 y S'relativos a los modelos de maximizaciÓn de bené
ficioa y modelos de maximización del valor de mercado de las ac-
cionas respectivamente) como las hipótesis más novedosas que de-
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fianden funciones de utilidad directiva a maxitnizar (Capítulos
7 y B relativos a meximización de funciones de utilidad de base
simpl.e y de bass compleja respectivamente). El Capítulo 9 aborda
las teorías que defienden un comportamiento satisfactorio en -
cuanto a la consecución dal fin global de la gran empresa, en -
contraposición a los comportamientos teóricos de maximización -
relatados en los cuatro capítulos anteriores. En el capítulo 10
se exponen y critican los principales modelos que propuganan co
mo mata primordial el cracimiBnto3bien contemplado ésta bajo la
perspectiva de loa capitalistas-propietarios, bien bajo la pers
pectiva del comité de alta dirección que gobierna la gran empre_
sa; xas restricciones que se derivan da la salvaguardia de la -
permanencias/supervivencia de la compañía dentro del proceso de
expansión son especialmente consideradas, para determinar su ir»
cidencia sobre la tasa de expansión conveniente que debe adoptar
la gran empresa.
El Capítulo 11 contiene básicamente mis aportaciones pe£
sonales claves al tema objeto de estudio. Después de analizar el
significado real del concepto convencional de beneficio de los
capitalistas-propietarios que utiliza la teoría económica y la
ciencia contable» propongo la definición de una nueva magnitud
del beneficio como mata global, permanente y última de la gran
empresa que denomino "beneficio gerencial consolidado", puesto
que incluyo dentro de este concepto, la masa de recursos finari
cieros permanentes, internos y externos, que es capaz de rein-
vertir el consejo directivo de un grupo da empresas, contribu-
yendo al proceso expansivo, pues esto constituye, a mi entartíeij
la esencia pura o razón de ser de la gran empresa capitalista,
significando de paso que la auténtica pretensión de los dirigejn
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tes consistirá en incorporar al grupo una «asa satisfactoria de
recursos financieros por unidad de tiempo» dentro de una gama -
variada da restricciones* Esbozo un modelo de planificación cori
gruente con la meta trazada que permita establecer objetivos ín
dividuales a las divisiones o empresas controladas por la matriz
del grupo y, finalmente, desarrollo una de las facetas más tras_
cendentales del crecimiento de la gran empresa moderna y que más
contribuyen a acentuar el comportamiento eminentemente financie-
ro de la misma, esto es, el crecimiento externo diversificado, -
ejercitado a través de absorciones de empresas en funcionamiento
y tomas de control de otras sociedades.
Soy enteramente conscienta de lo mucho que queda i or in-
vestigar dentro del intrincado y complejo mundo de la gran empre
sa moderna, referido exclusivamente al tema que he tratado de a-
nalizar del crecimiento y del comportamiento financiero, en gene_
ral, que exhiben estas piezas claves del funcionamiento de las -
economías de mercado punteras. Espero poder en lo sucesivo seguir
investigando en materias conexas con el tama central de mi Tesis
Doctoral y, sobre todo, espero poder ofrecer este trabajo y mi -
colaboración a aquellas personas, compañeros de enseñanza y alum
nos, que se sientan interesados en profundizar en esta materia -
para, entre todos, hacer causa común en el progreso de la ciencia
económica que estudia de modo especial la empresa*
Quiero agradecer sinceramente a todos cuantos, de una for_
Ría u otra, han hecho posible que este trabaja pueda haber visto
su final. Vaya mi agradecimiento, en particular, a mi Director -
de Tesis D,Antonio Calafell Castelló, a mis compañeros y entraña
bles amigos, Profesores: Cañibano, Bueno, Pizarro, Duran, Larri-
ba, Mallo, Gago y M.Carcia, por su inestimable ayuda material re
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cibida en la lectura, corrección de pruebas, comentarios, etc.
sin cuyo concurso hubiera sido un trabajo excesivamente ingrato
para mí dada la gran envergadura del texto y a todos cuantos me
alentaron a la culminacidn definitiva de la presente Tesis Doc-
toral*
PRIMERA PARTE
La erapsaaa en el contexto
histórico, económico y social
CapituXo 1 . - La aaipresa y e l sistema económico
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£1 ser humano,desde el momento en que va la luz, tiene una
tendencia innata a sobrevivir. El hombre as un ante complejo an el
que las nacesidadas son una constante a lo largo de toda su vida.
La satisfacción de las necesidades derivadas do la propia naturales
2a humana, en las mejores condiciones posibles, es un anhelo ldgi-
co y primariamente instintivo del hombre» de tal ñañara que su as-
piración respecto a la supervivencia se concreta además en lograr
asta con el mayor grado de felicidad posible. Ha aquí posiblemente
la principal razón del progreso humano*
Las necesidades son»por lo tanto» al compañero inseparable
del hombre a través de toda su existencia. Razonando en terminas -
de Ortega y Casset, pueda decirse qua la vida asta gobernada por *
al mecanismo rata-respuesta del qua depende la permanencia en al -
mundo de loa eeres- Así» las necesidades presentan continuamente -
BU reto al hombre demandado inexcusablemente su satisfacción como
compulsión instintiva da la supervivencia; la respuesta radica pr¿
cisam&nte en la satisfacción aludida, para lo cual,al hombre deba-
ejercer unas determinadas accionas. Evidentemente, las neceeida
sentidas por el hombre son múltiplas y da distinto signo. La -
ciencia económica sa ocupa de una percala da ellas exclusivamente»
llaa que sa satisfacen con medios escaaos y requieran además un
fcsruar*o o trabajo de adaptación para podar diaponer de los bienes
idáñeos
 q ü e pgrmitan cubrir tales aenaaciones da carencia. La acti*
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vldad económica ea, por este motivo, la reapuesta dada por el hom-
bre para poder aplacar laa necesidades de naturaleza económica as-
elusivamente.
Puede hablarse de un universo económica en el que loa hembras
desempeñan una faceta doble de productores y consumidores. La emprti
sa se erige en el ente primordial para desplegar la actividad produr:
tiva que permitirá poner en manos del hombre los bienes que éste re
quiere para su función consuntiva* Es preciso dotar a aquélla de los
recursos precisos para poder alcanzar sus metas ds servicio a la c_o
lactividad s institucionalizar su actuación en el marco juirídico-a^ o
cial.
Tanto los hombres como las empresas promovidas por ollas, sor.
elementos de un sistema político-social en el que sa orgn.iza y da-;
sarrolla su convivencia. Uno ds los cometidos de dicho distante es -
regular la vida económica que va a tener lugar en su seno» deliro!- i
tanda los papeles que corresponda desempeñar a unos y a otras. Sabjg ;
moa que no existe un molde único universal da organizar si mundo 3-
conómico, de ahí que se hable de sistemas económicos para referirse*
precisamente, a las distintas formas que puede adoptar la actividad
económica, según la ideología predominante en el marco jurídica-ac> !
i
cial en el que van a operar loa agentes de la economía-* ;
Nuestro estudio pretende analizar al comportamiantu último., !
global y permanente tís unas determinadas empresas, (grandes empre-
sas privadas) que aparan en un determinado contexto político (eco-
nomías capitalistas)^. Es decir, nuestra pretensión no pueda axten«
derse al examen de la constelación completa de los agentes produetj.
vos en sus varias vertientes operativas, ni tampoco podemos,ni quw*
remos revisar sus mecanismos de actuación en los principales siste-
mas económicos vigentes en la actualidad. Antes bien, nos centrare-
mos en un segmento especial de todo este panorama brevemonte esboza.
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do, al objeto de que la tarea pueda ser en alguna medida fructífe-
ra. No obstante, estimamos que hacer una pequeña disección general
de la concepción de la empresa en los dos bloques básicos, en que se
encuentra dividida la esfera mundial de nuestro sigla, supone un pÓr_
r
tico aconsejable para el verdadero contenido de nuestra exposición
principal*
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1.1* El panorama económico mundial: modelos de organización económica.
La producción o la distribución económicas of ai eeprefiere,
la actividad económica entendida como disciplina o ciencia de la ad
ministracion de los recursos escasos de las sociedades humanas» e£
tá regida par unas determinadas reglas, cuyas características prin-
cipales emanan de las circunstancias históricas por las que ha atra
vasado la colectividad,*- 'Los problemas que plantea la administración
de los recursos económicos son en lineas generales Inmutables, es
\ decir, persisten con el fluir del tiempo. Sin embargo, laarespuestas
í
i a estos problemas, qua no significan sino la organización del proc¿
I so productivo, están influidas de lleno por las condiciones materia
I (o)
les por las que atraviesa cada país en cada época de su historiad '
Los planteamientos generales inperecederos de la ciencia acó
nómica pueden resumirse en laa siguientes cueationesz ¿que* bienes -
han de producirse?, ¿en que* cantidades?, ¿a que precios?, ¿como ae
va renumerar a los factores de la producción?»^ '
Aparte de setos planteamientos existe otra cueatión no me-
nos trascendental,sub >rdinada en cierto sentido a la resolución o-
torgada a los interrogantes que acaban de ser citados, referentes*
la determinación del ófgano que ha de detentar la propiedad da los
medias de producción del sistema económico*
Existen varias formas de responder a laa preguntas enuncia-
das y asimismo más de un modo de solucionar el aspecto de la propia
dad de loa factores productivos. Esto quiere decir que,teóricamente,
puedenexistir varios modelos de organización económica, es decir, -
distintos sistemas económicos, como usualmente suelan denoninarsa -
las posibles variantes»
Consecuentemente con esta posibilidad teórica da que existan
varios tipos de sistemas económicos, puede perfectamente ocurrir -
que en un momento dado del tiempo coexistan simultáneamente distin
tos sistemas en el universo político. De igual forrea, es también -
lógico que la organización económica de loa diferentes países evolu
clone con el decurso de la historia, adaptándose a imitando los no-
dos de conducta de aquellos países queden cada momento, tengan ma-
yor influencia sobre cada uno de ellos.
En general, puede decirse que todos los sistemas económicos
en los primeros estadios de su desarrollo ae han regido por pautas
consuetudinarias emanadas fundamentalmente del grupo detentador del
poder político, que, dicho sea de paso, reunía en sus manos la mayor
(A)
parte de la riqueza, 'Se trataba, como as natural, de organizacio-
nes económicas más bien rudimentarias e impuestas por una minoría -
dirigente, pera su importancia radica, en nuestra opinión;¿n que al
estar basadas en la propiedad individual de las fuentes de riqueza
constituirían el embrión de lo que con el tiempo llegaría a ser la
economía capitalista, puesto que uno de los pilares esenciales da -
esta sistema sigue siendo el derecho personal de propiedad de los -
medios de producción. Sin embargo, la otra columna maestra que sus
tanta al sistema capitalista, a saber, los dictados del mercado ap¿
ñas jugafca papel alguno en las antiguas sociedades* Ni que decir -
tiene que estas organizaciones primitivas de raíz capitalista, go-
bernadas por la costumbre y la fuerza, son meras reliquias del pasa_
do.
i
Con al correr del tiempo, el progreso económico se fuá hacier*
do notar cada vez más con mayor intensidad. A partir de una ecoñorafh
elsmental empezó a gestarse, paso a paso, una economía compleja, tal
como la conocemos en nuestros días. Cata economía del último par de '
siglos fundamentalmente - hay un hito trascendental en la historie
económica marcado por lo que se ha dado en llamar revolución indus-
trial que empezó a hacer acto de presencia a finales del siglo XVIPT'
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- presenta un panorama muy denso o intrincado en cuanto al mundo de
la producción y distribución de bienes, por lo que era imperativo
que las elecciones sociales anteriormente mencionadas se resolvieran
a través de un mecanismo que pudiese mostrar mayor eficacia que la
costumbre.
Las relaciones económicas de las diferentes colectividades -
nacionales, venían determinadas por innumerables actos de voluntad
emanados de los individuos; los aspectos principales de la activi-
dad económica, tales como las acciones de producción, distribución,
consumo, ahorro, inversión, etc. debían engendrarse ubérrimamente
por iniciativa privada. Un sistema económico que estuviese conforma
do en base a este postulado del predominio de la iniciativa privada
proporcionaría la mejor respuesta posible a los planteamientos gane
rales de la economía.
De manera que un primer modelo de organización económica se-
rla aquél que dejase en manos de la iniciativa privada la orienta-
ción ds la cuasitotalidad del proceso productivo; este modelo esta-
ría impulsado por un sinnúmero de planes individuales, los cuales
él
se superpondrían entra sí, resultando de toda esta interacción deci-
siones dispersas una gran armonía en el sistema edonómico global. El
papel que los teóricos de la>economla otorgaban a la llamada "mano -
invisible" era muy destacado, puesto que venía a ser el elemento rec
tor que otorgaba congruencia al conjunto económico, una especie de
catalizador de su viabilidad y ds su eficacia* El mercado y las se-
ries de precios que el propio mercado proporciona gobernarían;por -
consiguiente^la dinámica de los sistemas económicos administrados -
por la cibernética de las decisiones soberanas da los entes indivi-
duales. La consecución de un lucro o beneficio individual impulsaría
a los hombres a la adopción de las decisiones económicas pertinen-
tes para que el sistema caminase sin interrupción y con mayores ga-
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rantías de alcanzar el óptimo colectivo*
El complemento necesario para que el modelo de decisiones di¿
penas, regido por los principios del mercado y del beneficio privado,
pudiese operar satisfactoriamente consiste en hacer prevalecer la -
propiedad individual de los recursos productivos, o sea, legitimar
la acumulación del capital en manos de los individuos que forman el
sistema* Lógicamente, si las decisiones de producir un determinado *
bien son competencia exclusiva de la iniciativa privada, lo que ex¿
giré la realización de unas inversiones en la esperanza da obtener -
un rendimiento a las mismas, es imperativo que aquélla disponga del
capital necesario para su incorporación al proceso productivo y que
reviertan a la misma los resultados favorables o advéreos de los -
planes trazados, ya que de lo contrario las decisiones aludidas no
podrían ponerse en práctica y el sistema se pararía • Así, pues, puja
de afirmarse, en términos generales, que un sistema económico movi-
do esencialmente por una enorme cantidad da decisiones dispersas y
actuando en pos del beneficio personal,requiere la implantación de
la figura jurídica de la propiedad privada de los medios de produc-
ción (capital), y a la inversa, un siátama jurídico que respete de -
manera casi incondicional dicha forma de propiedad,requiere un tipo
de organización económica coordinado bajo los dictados de las planes
económicos individuales y libremente adoptados. Como es naturalista
máxima tiene una validez no totalmente universal, para todos los ca-
sos y circunstancias sociales que la historia humana puede deparar,,
pero entendemos que si es esencialmente verdadera.
En consecuencia, si prácticamente la historia económiica de -
todas las colectividades arranca de unas relaciones de poder que re
conocen y regulan el derecho de propiedad privada;no es extraño que
al cauce normal por el que han transcurrido las relaciones económi-
cas de las diversas comunidades nacionales, se identifique con el re
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ferido modelo de organización económica, cuyas notas fundamentales
son: 1a) decisiones productivas dispersas, emanadas de la voluntad
de la iniciativa privada en conjunción con las reglas derivadas del
mercado y de su sistema de precios y alentadas por la consecución -
del mayor lucro personal; 2a) propiedad privada de los factores -
productivos, es decir, reconocimiento por parte del ordenamiento JJJ
rídico de la :posesión y destino individuales del capital de la co-
lectividad como eje central de la actividad económica* Las economías
moldeadas bajo este patrón reciben diferentes denominaciones, tales
como: economías de mercado, economías capitalistas y también econo-
mías libres. Todas estas denominaciones encajan dentro de los rasgos
característicos anteriormente resanados (influencia del mercado, pre
dominio del capital privado, libertad en cuanto a las decisiones eco
nómicas a adoptar)*
Durante bastantes siglos la economía capitalista mostró una -
excesiva asepsia en lo tocante a su dimensión social. Fruto negati-
vo da esta despreocupación social han sido la .dominación y la mi-
seria por la que han tenido que pasar abundantes capas de la pabla*
ción de todas los Estados. La organización económica de los diversos
países respondía al esquema capitalista que hemos delineado anteriÓ£
mente, acomodado naturalmente a las condiciones cambiantes de cada -
apoca, pero todavía na habían saltado a la palestra política los idea
lea de la justicia social y la presión reiuindicadora de las masas -
discriminadas. No es cuestión de relatar los principales acontocimien
tos históricos que hicieron cambiar el escenario político de forma
gradual y progresiva; simplemente vamos a decir que los cultivadores
de
 la ciencia económica, tanto en su faceta teórica como práctica,
ampezaron a mostrar una preocupación creciente por los planteamien-
tos e implicaciones sociales de aquélla, sin olvidar por supuesto -
el marco general y atemporal de la problemática económica que en su
momento enunciamos, o sea, los pormenores de qué bienes deben pro-
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jcirse, la cuantía y precios de los mismos y la distribución ds la
reducción,o lo que es igual, la formación de los precios. Los au-
(nticos objetivos de la vida económica admitidos en nuestros .días
On unanimidad absoluta son, en forma condensada, los que siguen:
I. Asignación óptima de los recursos disponibles para la sis
tisfacción de las necesidades
II. Eficacia en la utilización de estos recursos
III. Estabilidad económica (evitar el paro y la inflación)
IV, Distribución equitativa de la renta nacional y de la ri-
queza
V. Desarrollo económico^ '
Pues bien, al aparecer esta nueva dimensión social de la ec£
lía empezaron a surgir infinidad de críticas al modelo de organiza^
in capitalista puro, cuya encarnación más genuina vendría represe^
la por lo que se ha dado en llamar ideario liberal (lalsser faire).
itss preclaras del pensamiento ecnonómico y figuras relevantes de
política comenzaron a preocuparse por poner al descubierto los -
los que presenta el capitalismo en cuanto a la consecución de s¿
[jantes metas socio-económicas* Puede decirse que ha existido acue£
unánime respecto a la existencia de fallos en el sistema capita-
na puro y en cuanto a la necesidad de ser corregidos. Ahora bien,
teóricos de la economía y los políticos se dividieron, desde que
i recio" la preocupación por el tema, en dos frentes difícilmente r_e
iciüables. El primero de ellos ha defendido opciones reformistas,
decir, introducir retoques en el capitalismo liberal, pero dejari
subsistentes los oimientos del sistema. El segunda grupo conside_
que la injusticia del capitalismo liberal arrancaba de la raíz -
una de esta sistema y, por lo tanto, la erradicación de la misma
incompatible con la subsistencia de dicho sistema, con lo cual
qua inventar un modelo alternativo conformado desdeñas coor
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denadas completamente distintas de las que estructuraban el sistema
capitalista. Dejando a un lado las te&is reformistas, el argumento
del frente socialista podría resumirse, en esencia, en los siguien-
tes términos: las preferencias de los agentes económicos mostradas
de forma independiente y sin ninguna coordinación explícitamente -
preestablecida junto con la institución de la propiedad privada de
los factores de producción menoscaban la consecución de las metas -
socio-económicas apuntadas, por lo que ea preciso crear un nuevo mo
délo de organización económica en el cual desaparezca la prevalencia
de los planes individuales, así como la propiedad privada de los me-
dios de producción.
: Por consiguiente, el modelo socialista puro postula: a) freri
te a las decisiones dispersas de la iniciativa privada, la decisión
productiva centralizada y planificada por la máxima autoridad polí-
tica del Estado, la cual se impondrá coactivamente a iaa voluntades
Individuales; b) frente a la propiedad privada de los medios de pro
iucción, la propiedad pública o colectivización de los mismos* El -
tistema económico que responde a estas notas se denomina por ello:
icanomía colectivista, socialista o dirigida. El sistema socialista
iuro prevé , por tanto, un núcleo coordinador de las decisiones eco
tÓmicas representado por el plan general, mientras que el sistema -
capitalista puro carece de asta instrumento, dejando que las fuerzas
Isl mercado establezcan el equilibrio de dicho sistema. El sistema
socialista con planificación sería, pues, el segundo tipo puro de O£
lanización económica, antítesis radical del sistema capitalista, C£
to es sabido,la economía socialista no es una mera fórmula teórica
tara despejar las incógnitas dimanantes de la actividad productiva,
lino que además tiene vigencia empírica en el mundo de nuestros días,
tuesto qua la tercera parte aproximadamente de la humanidad se en-
centra sometida a un régimen de asta naturaleza, bien que . el
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tema hay a evolucionado en algunos países pasando de la primitiva
forma pura a un socialismo algo más flexible en el que, sin embar-
go, subsisten esencialmente las dos notas apuntadas, típicas de e¿
tos sistemas económicos.
En resumen, la organización económica mundial de nuestra era
se mueve en torno a los dos sistemas puros comentados. Las notas que
marcan la frontera de estos dos tipos de organización económica son
fáciles de identificar. Si las decisiones económicas se adscriben a
la esfera de la iniciativa privada y si asta detenta la titularidad
de la propiedad de los bienes de capital, entonces estamos en presen
cia de un sistema capitalista. El papel de la Administracclón Públl
ca en las economías reguladas bajo este patrón queda relegado prác-
ticamente a una mera función de garantía de actuación del sistema,
aunque también tendrá lógicamente asignada una función típicamente
productiva, que consistirá en ofrecer determinados bienes y servi-
cios y ejecutar ciertas acciones de utilidad pública notoriamente -
reconocida,en los que la iniciativa tjlla por distintos motivos.^ '
Sin embargo, la actuación de los organismos públicos es subsidiaria
y marginal, en comparación con los protagonistas principales de es-
tos sistemas que son los agentes económicos privados. En cambio, el
i
«istema socialista as el reversa exacto de esta medalla, invittián-
íose los papeles dá los sectores público y privado. El primero tejn
Irá dentro de estas organizaciones la respansabilidad principal; la
iniciativa privada se limitará a cumplir las misiones que se le SJB
talen en el plan trazado, por lo que prácticamente desaparece como
írgano decisorio de la actividad productiva. A diferencia de las s»
momias de mercado, las economías socialistas funcionan, no por de
iíaiones separadas, sino que precisan un plan centralizado al obje-
de que los fines perseguidos puedan quedar armónicamente ensambla
Si nos paramos a contemplar la realidad, será difícil encon-
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trar arquetipos genuinos de uno y otro sistema, Ciertamente, lo que
hallamos es un mosaica variado de tipos intermedios, con mayor o me
ñor inclinación hacia una u otra órbita. Así, no será raro encontrar
economías de mercado, en las que el sector público representa un por
centaje estimable de la actividad económica total, pero siempre infe
rior al que cubre el sector privado, y, en las que dicha actividad -
queda encauzada dentro de un plan meramente indicativo* Sin embargo,
tales sistemas siguen siendo eminentemente capitalistas, puesto que
sus notas diferenciadoras tienen una preeminencia sustancial y su -
tratamiento para los ulteriores propósitos de este estudio se equi-
pará al de los sistemas de economía libre puros, A la inversa, algj¿
ñas economías socialistas, adjudican un pequeño papel a la iniciatl
i/a privada, muy reducido en todo caso en comparación con el reserva
do al sector público e igualmente;la planificación económica, aunque
boactiva en lo esencial, admite cierta flexibilidad dando entrada a
las opiniones del mercado y a la voluntad de los agentes productivos
sn cierta medida. Aquí ocurre algo parecido a lo de loa sistemas in
termedios de base capitalista, pues las peculiaridades que acabamos.
3B apuntar no consiguen borrar ni desfigurar obatsnsiblemente los *
rasgos definidoras de las sistemas socialistas.v 'Ejemplos caracte-
rísticos de sistemas intermedios de uno y otro bando serían Francia
(a)
' Yugoslavia respectivamente. '
En suma, mantenemos la idea de dividir el universo económico
tetual en dos bloques perfectamente delimitados, al de las economías
If mercado por una parte y el de las economías socialistas por otra* '
ticemos notar que nuestras inferencias posteriores vendrán condicia
ifdas a la validez de esta partición, a la que ni mucho menos otor-
tttnos una vida indefinida, dadas las profundas mutaciones que se ofc)
van en el mundo contemporáneo. Quizás en el curso de unas cuantas
ada3 el panorama económico mundial responda a otras coordinadas -
tintas,con lo cual esta división ya no pueda defenderse.v '
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lidades económicas de producción an las economías da mercado y en
is economías socialistas.
1.2.1. Descripción del proceso de circulación en un sistema
económico
Una vez que hemos descrito someramente la configuración ac-
lal de la actividad económica en el mundo de nuestra época, nos to
i penetrar en el quehacer de la célula vital da cualquier sistema
¡onómico, a saber, la unidad económica de producción o empresa, d¿
frenciando naturalemente la actuación de la empresa capitalista y
i de la empresa socialista. Al examinar la competencia del anta -
'oductivo en uno y otro sistema se podrá concretar aún más si cabe
L radical diferencia de una forma y otra de organización económica,
istrándose al mismo tiempo el comportamiento de las empresas cobi-
idaa en cada uno de los regímenes antedichos, el cual presenta es-
iBos puntos de conexión en cuanto a las facetas más destacadas .deaa_
olladas por la unidad de producción, es decir, decisiones de finari
ación, inversión, producción y distribución.
| La razón de ser de la empresa en cualquier sistema económico
idica en la producción de los bienes que demanda la satisfacción -
i las necesidades humanas. Por consiguiente, tanto en la economía
pitalista como en la socialista se encuentran dos tipos de agen-
'§ económicos; empresas y consumidores* Un esqueja harto simplifi-
co da lo que es la vida económica, prescindiendo da la fórmula ju_
¿ico-económica adoptada para llevar a cabo la misma, podría ser *
1
1
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La explicación sucinta del esquema sería:
• • i
9,. Las empresas deban procurarse del mundo extarior loa factores
la producción (trabajo y capital) para poder transformarles en bie-
es y servicios actos para ser consumidos, mediante eu oferta al -
ercada»
Enesta doble corriente de factores de producción hacia la era-
resa y da productos bacia los consumidores se encuentran implica-
as un conjunto de decisiones económicas de distinta naturaleza, las
uales definirán unos determinados comportamientos por parte de1 la
ni dad productiva*
En primer lugar, la captación de recursos productivos se pr_o
uce a travás del mecanismo financiación-inversión con lo que apare
e una conducta de empresa an cuanta a este binomio económico* Pue-
s hablarse, por tanto, de un área de las decisiones financieras y
e otra de las decisiones inversoras, bien entendido que arabas no -
i
fon sino las dos caras de una misma moneda. Entre financiación e in
versión sólo cabe establecer una mera distinción académica, pues en
>1 orden operativo ambas van inexorablemente ligadas, de -.".-•; ñañara
que cuando la empresa recibe o entrega recursos se alterará simultiS
fteamente su estructura activa (inversión) y pasiva (financiación)i '
Se encuentran luego las operaciones internas de transforma-»
ion de los factores en productos que acotan el campo de las decisio
"as productivas. El comportamiento fabril de la empresa viene en gran s
8
 condicionado por las propias decisiones de financiación-inver-
n
 tonadas y, evidentemente, por las correspondientes leyes tac woJLó
ca8 que gobiernan los procesos productivos.
finalmente, la distribución de los productos obliga a tomar
B
«rie da acciones típicamente comerciales, por lo que puede ab-
arse qUe existe también un mundo peculiar de las decieiones era
Piales en este terreno concreto,que caracterizarán un verdadero
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omportamiento comercial de la unidad económica de producción*
Con Xas decisiones productivas y con las decisiones comercia
es en realidad ocurra algo parecido a lo ya comentado respecto a -
os órdenes financiero a inversor, a saber, que no se puede enjuiciar
sladamente su contenido, pues las decisiones de los aspectos o sub.
astenias parciales en que puede considerarse dividida la empresa ajj
aeren su auténtico sentido cuando se contemplan en relación con -
is planteamientos generales que afectan a ésta como un todo. Qué du
cabe que cuando alguien resuelve lo que debe producir la empresa,
ñalando además las unidades físicas y.loo precios de cada especie
fabricar, está en cierto nodo despejando simultáneamente toda la
roa ds incógnitas que se suscitan en el seno de la empresa. Lo de
nos as al orden secuancial de los distintos comportamientos, lo -
rdaderamente significativo es que la conducta financiera, inversja
i productiva y comercial de la empresa encierra un sentido unita-
ria y congruente, dado que todas estas parcelas guardan una ínterre
lición absoluta. Así, por ejemplo, una empresa al proponerse la ela
boración de unos determinados bienes decide paralelamente loa nive-
lla
 y clases da financiación a inversión que ha da poseer para poder
ejecutar sua planes a igualmente au actuación- en el terreno comer-
cial,
•- Las empresas deben retribuir monetariamente a loa factores da
Producción solicitados., con cuyas rentas monetarias éstos pueden acu
r
 al mercado y retirar los bienes producidos por las empresas, me
ante el pago en dinero de su precio.
Las modernas economías están montadas sobre soportes monata-
°
8
» por lo que eo cualquier empresa da cualquier sistema económico,
8ncuant»a siempre un doble circuito. La circulación real (repra-
ada
 por ia línea continua del esquena) y la circulación financie,
ra
 Uinaa discontinua).
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Hay que dar entrada, por tanto, a un conjunto de normas a que
debe atenerse la distribución de la renta monetaria conseguida* Las
decisiones de la empresa abarcarán, por consiguiente, cuestiones re
lativas a la fijación de los precios de los factores y dallos pro-
ductos, completando el cataloga de normas de conducta de la misma.
Interesa conocer cómo se elaboran las decisiones que afectan
a la actuación de las empresas,tanto en los sistemas capitalistas -
como en los socialistas. Asimismo, convendrá conocer qué papel co-
rresponde desempeñar a las mismas en la adopción de las decisiones
de los diferentes órdenes: financiero, inversor, productivo y comer
cial, juntamente con los principales mecanismos de regulación que -
intervienen en cada uno de ellos, lo que permitirá configurar a gran
des rasgas los compartimientos de la empresa capitalista y socia-
lista. Nuestra atención, sin embargo, se centrará sobre todo en el
subsistema financiero, puesto que ea lo que nos hemos propuesto ana
iizar en el curso de este trabajo» De todas formas, en los capítu-
los posteriores abandonaremos la problemática financiera de la em-
presa socialista, para centrarnos exclusivamente sobre los extremos
de este tenor que se barajan dentro de las economías de mercado, pe
ro esto no debe ser óbice para que antes se puedan apreciar las di-
ferencias que separan a las empresas sometidas a un modelo u otro -
oe organización económica, al menos en lo tocante a su armazón bási
1»2.2« La empresa capitalista
Pasaremos primero revista al funcionamiento de las empresas
se mueven dentro de la órbita capitalista, para lo cual nos ser
*iramoa del siguiente esquema:
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La constitución de la empresa capitalista requiera disponer
determinado capital financiero que debe proceder del mundo -
tarior, a través de la aportación realizada por cualesquiera de
s sujetos que se engloban en tal concepto.v 'Las economías de *
rcado se rigen por el principio de máxima libertad en cuanto a la
sación de nuevos agentes productivas, es decir, la iniciativa pri,
v da puede emprender cualquier tipo de negocio sin otros irapedimen-
s que aquéllos que establezcan las leyes,derivados de conuenien-
c as políticas, sociales, etc. que no es menester aquí mencionar, -
c npliendo lógicamente las formalidades establecidas por los dife-
rentes ordenamientos jurídicos que regulen su establecimiento. Frejn
a este capital financiero aportado por el mundo exterior a la eni
piesa, ésta emite unos activos financieros (acciones, obligaciones,
s :.) que son entregados a título de propiedad a quienes desembolsan
1< B fondos, con sus consiguientes clausulas jurídicas en cuanta al
éretelo de las derechos otorgados a las distintas especies de es-
activos que son, por otra parte, auténticas mercancías que pue-
comerciarse an los mercados financieros establecidos al efecto.
Las decisiones en cuanto a la crea.c ion de activos financie-
ro* son competencia exclusiva de los Órganos representativos de la
esa y forman parta delloapítulo de las decisiones financieras -
«la misma. De manera que la empresa decide unilateralmente las cía
•
8
 y características de sus activos financieros, la cuantía de los
finios, su correspondiente precio y el momento o momentos en que corr
* tiera oportunos lanzarlos al público, ya que la emieión de títulos-
lores puede repetirse durante la vida de la empresa como es natu
• Los dirigentes de la empresa capitalista^ 'deben mantener una
Qrminada estrategia con respecto a los mercados de dapitales, en
a
 ele los objetivos que desees alcanzar, puesto que laa decisio-
inancieras que se tomen sobre el particular, dependan, tanto -
as metas perseguidas,, como de la negociación establecida con el
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idio ambienta» en este caso, con los mercados de capitales*(16)
Los recursos financieros disponibles permitan a la empresa
Ipitalista adquirir los factores neceaarios(fijos y circulantes)-
ira alcanzar sus objetivos deseados* Aparecen, por tanto, las de-
cisiones de inversión, Xas cuales se concretan básicamente en dos
estiones capitales: fijar las clases de activos que se desea te-
r en cada instante, así como avaluar el montante de cada uno de
ellos*' 'Al igual que las decisiones genuinamente financieras relja
t vas a la puesta en circulación de activos financieros, laa^dece-
s ones de inversión son tomadas sin ningún género de interferencias
r los órganos representativos de la empresa en las economías de
m rcado* tos contratas se fraguan en los respectivos mercados de a-
báEtecimientos da acuerdo con las leyes de la oferta y de la deman-
da imperantes en los mismos, resolviéndose las opc iones de los a-
1
g#ites económicos privados a través del automatismo de la fijación
d#¡ los precios*
Entra las decisiones de uno y otro rango (financiero a inve£
•Or) existe una correspondencia biunívoca y no es posible afirmar -
forma inobjetable cuales de ellas son determinantes de las delo-
/ A Q\
a orden** 'Así, tradicionalsante se ha venido sosteniendo que el
Proceso daba comienzo avaluando, en primer término, las inversiones
Necesarias para después decidir la cobertura financiara do las raia-
**>. 'Este razonamiento es altamente discutible, ya que puede sos
tenerse que el camino decisoria es precisamente inverso, es decir,
v** la empresa a la vista da loa activas financieros que as capaz -
» colocar tiene que ajustar sus decisiones inversoras^o incluso -
*ffibién que amboa pormenores se resuelven al unísono a la luz de loa
Premisos y demás circunstancias que la empresa tenga contraídos
cada momento respecto a sus explotaciones y al marcado de capit£
• Estamos en presencia de un asunto clava dal comportamiento em-
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•asarial que en otro capítulo da este trabajo será desarrollado ex
tustivamente» ya que jugará un pa£>al destacado en relación con la
sis que se desea sostener» más por el instante no hace al caso pro
inciarfts en una u otra dirección*
En al esquema aparece una gama triple de inversiones o acti-
i5, si bien uno de ellos, factor trabajo, no suele reproducirse e*
.ícitamente en otros esquemas análogos*posiblemente en razón a que
ir no poder acumularse o almacenarse la fuerza de trabajo en su fo£
original)entonces no parece posible que la empresa tenga necesi*
d de sostener cuantía alguna como inversión laboral. Aunque no -
t trata nada más que da un aspecto accesorio, queremos resellar que
i empresa sí mantiene asta inversión,en cuanto que el trabajo in-
corporada a los demás factores hace elevar el valor de las inversia j
}
nps en las que el esfuerzo humano ha sido aplicado, lo que ha supues^ ;
to un desembolso para aquélla al anticipar la remuneración de los -
elementos que intervienen en su producción» Las inversiones que pue :
: i
di realizar la empresa capitalista no son solamente de naturaleza»-
conómica,sino que también puede adquirir activos financieros emiti-
dos por otras unidades productivas, con la que se interesa medíante
dicha participación en los negocios de áátas. Este es un fenómeno -
intensidad ha asumido unas proporciones muy estimables en la
de las economías de mercado, sobre todo, en aquellos países
se encuentran a la cabeza del desarrrollo económico y que tara-
comentaremos repat i-.dainante a lo largo de este estudio. Hay que
acer notar igualmente en cuanto a las decisiones de inversión que
las son decisivas con respecto a la obtención ds beneficios por paje
d
« la empresa, pilar característico del sistema capitalista.^ '
Las inversiones que vayan efectuándose implicarán, antes o des_
•t desembolsos de afsctivo del capital financiero captado por la
Presa a través de la oferta de sus propios activos financiaros*
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Surgen una aeria de extremas respecto a este particular» cuyas de-
cisiones forman parte de la política financiera de la empresa y qu
vendrán recogidas en los planea financiaros y de tesorería que se
elaboran, como guía insustituible para la administración de la mis
ma. Lo más destacado sobre este tenor son preciábante laa negociad
nes establecidas por la empresa y loa entes del mundo exterior que
la proveen de los activos necesarios e íntimamente unido a ello noí
encontramos con el delicado problema da equilibrar temporalmente 1(
pagos en relación con loa recursos monetarios disponibles.
Una vez que la empresa cuenta con laa inversiones específici
para podar acometer sua programas de producción, se pone en marcha
el proceso interno de transformación da los factores adquiridas, de
do lugar a la producción,,que desembocará en la oferta a los entes
del mundo exterior, en forma da bienes y servicios aptos para el ce
sumo o para ulterioras procesos productivos, siendo adquiridos, en
este último caso, por otras empresas que los incorporan a su propia
fabricación; un extenso capítulo de problemas encierra la actividad
puramente productiva de la empresa, de los cuales sa ocupa la llama
da economía da la producción, que no hace al caso exponer. Lo que -
nos interesa remarcar es que todas las decisiones productivas de la
empresa capitalista sa toman en el seno de la misma, al igual qua -
ocurre en al reato de los subsistemas empresariales*
Frente a la oferta aportada por la empresa, el mundo extario;
acuda retirando los bienes y servicios elaborados por aquella. La -
demanda pueda o no coincidir cuantitativamente con la producción da
la empresa correapandiente a un período dado, dando paso en al pri-
mar caso a variaciones en ai volumen de las existencias, que supone
un snsanchamienta o contracción del volumen de las inversiones pose]
por la unidad productiva. Por otro lado,loa sujetas que tomaron:
bienes y servicios ofrecidos por la empresa, han da satisfacer i
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onstariaraente el importe de sus compra», con lo cual le empresa -
ontará con nuevos recursos líquidos que le permitirán reproducir ,
1 ciclo productivo* Hace acto de presencia la estrategia comer,- \
L, factor altamente decisivo para la supervivencia y expansión de
a empresa capitalista, hasta el punto de que la importancia conce
ida actualmente al marketing supone un factor apenas ponderado en
tras épocas per parte de loa dirigentes de las compañías mercanti
s. Existe una t:u pida red de problemas de diversa índole, peculia
s de distribución de los productos:selección de marcadas, fijación
precies, publicidad y promoción de ventas, lanzamiento de nuevos
tículos, condiciones de venta, etc. que pertenecen a los dominios
las decisiones comerciales. Paralelamente a ó*stos, hay que con-
gnar las connaturales implicaciones financieras que acarrean las
cisiones comerciales adoptadas, las cuales entran a formar parte
rraalmente de la política financiera a corto plazo de la empresa»
ntos, una vez más, la estrecha conexión de todos los compartimentos
que cabe parcelar el microcosmos de la empresa capitalista. Las
clones escogidas en la vertiente comercial derivan igualmente do
voluntad de sus órganos gestores y consecuentemente con ello na-
c» la asunción del riesgo que gravitará únicamente sobre la empresa.
? El ciclo que acabamos de describir se autoalimenta continua-
mente reproduciéndose sin solución da continuidad* Esta es a grandes
rasgos una parte de la mecánica de las economías de mercado en su -
clamante quizás más representativo, es decir, la empresa de negocios,
por
 lo que podemos denominar a todo este entramado de relaciones, cj.
del capital o proceso de producción capitalista; este procesa es
ulsada a base de las decisiones individuales de los sujetos que
fton>ponan al sistema económico.^21^ Ahora bien, queda una parte sin
aplicar todavía que se refiere a la generación de la renta en el -
3tema económico y su distribución entre los factores que han con-
*ibuid0 a que su dinámica sea una realidad.
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para que la empresa capitalista pueda sobrevivir a largo pía
tiene que ocurrir que el dinero que recobre a través de la ven-
ta de sus bienes y servicios,sea auficiente para pagar lae inversio
ne de todo tipo adquiridds. De no ser así llegaría a desaparecer» -
yajque iría reduciéndose paulatinamente el capital aportado como e-]
quivalente de los activos financieros creados por ella. Transitoria.
aerfte, puede ocurrir que una empresa no logra esta cobertura y, sin
aobergo, pueda seguir actuando, siempre que el déficit se compense
conj un superávit posterior» antes de que desaparezca por completo
el capital naturalmente. También cabe contemplar una sucesión inin-
terrumpida da déficits» sosla.y ada por aportaciones adicionales de
capitales, pero teto fto dejarde ser una mera hipótesis teórica, al
anos dentro de la esfera de la empresa privada» por pequeño que -
fuera el control que los aportantes de capitales tuvieran sobre el
•gocioj naturalemente, en el campo de la empresa sin fines* de lucro
tspreaas públicas, por ejemplo) éste hecho podría darse perfectamen_
con lo que la supervivencia podía asegurarse a pesar de no cúm-
el requisito relatado*
Queremos puntualizar a este respecto un par de extremos ane-
•»• El primero da ellos» es que no debe entenderse el contenido del
«rrafo anterior en el eentido de que no pueda sobrevivir (en (termi-
a* estrictamente económicos) una empresa que encadene, periodo tras
•«iodo, embotellamientos financieros» derivados únicamente de unas
cQ3 inversionistas excesivamente ambiciosas* La verdadera con
ion de supervivencia radica an que el ingreso comprometido por -
venta de los bienes producidos,cuando menos iguale el coate de los
°* consumidos correipodiente a los artículos enajenados. Por -
úlente, el los déficits financiaros son una constante da la -
at pero el valor objetivo de aue inversiones mantenidas es ajj
Dr
 al montante de sus obligacionesv entonces solamente existiría
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un riesgo claro de suspensión da pagos, más alio no querría dacir
que inexorablemente al capital hubiera sido destruido. El segundo,
es que al hacho da que la empresa lograse cubrir con loa ingresos
exactamente el equivalente da loe costee de dichos ingresos, no quie
re decir que la continuidad de la empresa no peligrase, ya que la -
elevación gradual da loe precios da las inversiones,acontecimiento
cuya vigencia está fuera de toda duda en lae economías de mercado,
la llevaría a una deacapitalización progresiva en términos realea*
Sin embargo, la empresa capitalista na aa justifica por el -
mero hacho de cubrir plenamente con loe ingreaoe el importe de laa
inversiones físicas adquiridas del mundo exterior. Existen dos fac-
tores da la producción que reclaman una retribución por loa servi-
cios preatados al proceso productivo. Nos referimos concretamente -
al factor trabajo y al factor capital* En suma, la empresa debe con,
tribuir a la formación de renta ddntro del sistema, es decir» debe
crear un valor añadido, Cata sería la condición suficiente que po-
dría garantizar la supervivencia da la empraaa capitalista. Así, pues,
ea menester que el valor de loa ingresos exceda de la cuantía ám loa
suministros antedichos*
No obstante, no daba asimilarse la idea de valor añadido coa
el concepta habitualmente manejado de resultado o renta de la empre
s
*« Lo primero es más amplio que lo segundo, puesto que engloba tan
to la ranumeración del trabajo, como la del capital, mientras que lo
8
»guddo se refiere exclusivamente a la porción perteneciente a un -
segmento concreto del capital financiero incorporado a la firma, «V
°.ué*l que viene representado por los activos financieros que jurídi-
caaente encarnan la figura de la propiedad de la empresa y que asu*
Oan Bl
 riesgo final del negocia (acciones, participaciones sociales,
ate ^ eftaki
•)• es decir, de una renta residual tínicamente y, por lo tanto,
variable y arriesgada, mientras que la retribución del trabajo y de
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los capitales tomados a préstamo* está contractualmente consigmada
y no sujeta ai mismo tipo de riesgo. Por ello, la empresa debe re-
cuperar también,a través del ciclo del capital,recursos suficientes
para satisfacer sus compromisos con los factores tomados en . alquiler
(salarios a interesa principalmente); si no fuera así, tampoco podría
sostenerse a largo plazo, puesto que acabaría por agotarse el capi-
tal propio de la entidad. Aparece un nuevo sector de las decisiones^
empresariales, una parte de las cuales es materia propia de las da
naturaleza financiera (renta de los activos financieros representa*
tiuos de capitales tomadas a préstamo)• Todas estas decisiones son
£
í determinadas por los estamentos rectores de la empresa, en aonsonaní
¡cía con las características de los marcados respectivos de dichos -
¡factores, los cuales*dicha sea de paso,suelan ser mercados fuerteraen_
Its intervenidos, o sea, sometidos a la disciplina establecida por la
tutoridad política máxima del sistema, cono más adelante tendremos -
ocasión de constatar con cierto detalla.
Finalmente, nos encontramos con la auténtica reata de la em-
irusa (de los capitalistas-propietarios) compuesta por al posible reí
1
 dúo que pudiera quedar después de haber satisfecho las inversiones
an el proceso de obtención da los ingresos, junto con las
9
 ribuciones por salarios a intereses, más las remuneraciones per-
aa
 Por los activos financieros invertidos por la empresa en al
8
 los «gentes considerados como mundo exterior de la misma»
es la auténtica razón de ser de la empresa capitalista,^ 'aun
étimos desde ahora mismo, que no queremos decir con esto que
8U
 afán gravite en torno a la consecución óptima de esta meta,
la obtención de algún bensflcio se convierte en el condicio
teleológico a largo plazo do la empresa privada que apera
eno de la economía de mercado? de lo contrario, más pronto o
estará abocada a su extinción. En nuestra opinión, el be
0028
neficio del capitalista-propietario (renta residual) es algo así co
mo la premisa de viabilidad o conditio sirte qua non de la supervive^
cía a largo plazaode la empresa privada, lo cual no tiene por que* ~
identificaras, sin embargo, con la idea de fin ultima, global y peje
manante de la misma,que más adelante expondremos*
Uamos a aclarar un poco más esto, ye que es trascendental p¿&
ra la justa comprensión del contenido de este trabajo, si bien en -
capítulos posteriores se harán nuevas alusiones a lo que se entiende
por fin óltimo,global y permanente de la empresa capitalista y por -
qué. Asi, utilizando un aimil biológico puede decirse que el benefi
cío es a la empresa capitalista lo que la sangre al cuerpo humano,
es decir, la condición imprescindible de su continuidad. Sin embargo,
na deba deducirse de ello que acrecer el caudal de ganancias tenga
que convertirse en al fin mas codiciado de la empresa, como tampoco,
salvando las distancias, la vida de un ser ha de girar obsesivamen-
te en torna al aumento de su riego sanguíneo* Todo lo más que se »ue_
tía decir, por el momento, es que sin beneficios durante un lapso pro
longadOjla empresa capitalista perecerá inexorablemente. Buena parte
de nuestro trabajo se concentra alrededor de este polémico punto de
i-a economía de la empresa bajo el sistema capitalista, por lo cual
encontraremos abundantes comentarios en torno al mismo a lo largo -
del presente estudio,
No obstante}a corto plazo, es concebible la subsistencia de
empresa aún a pesar de arrastrar pérdidas^hasta que el capital -
Ut
*ra consumido, p hasta que futuras ganancias restañasen Xñ erosión
Previamente padecida, ya que como anteriormente tuvimos ocasión
resaltar, la terapéutica reparadora consistente en aportar nuevos
cursos tendría su limita, caso de que lae pérdidas se sucediesen
interrumpidamente, por excelentes que fueran las dotes de convic-
° oe engaño exhibidas por BUS gerentes. No se puede negar a pe.
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a? de todo que gracias a astas artes perniciosas, la vida de algu-
as empresas ha podido dilatarse por más tiempo del lógicamente iraa
linabie, al habar funcionado los referidos expedientes espéreos de
limentación, aunque a la postre habrán tenido que sucumbir, de no
ncontrar antes la necesaria nutrición a través de las ganancias g£
eradas. Frente a la hipotética pregunta de que volamentrelativo de
aneficioa es preceptivo para quo la empresa pueda proseguir su sin
latíura, no cabe una reapuesta concreta) todo lo más que nos atreve
os a decir, es que depende en cada cas» del nivel de exigencias ~
lantgado por los propietarios del capital de la misma* Cabría afir,
c con mayor dureza que, aún cuando los rendimientos reales del ca
tal no alcanzasen el mXotiño deseado por los propietarios, no debe
á de ello necesariamente la clausura del negocio, a menos que
admita que existan oportunidades reales inequívocas de poder ejer_
tar éstos su pretendido derecho, lo cual es sumamente discutible
tendremos ocasión de comprobar en algdn capítulo próximo.
La distribución de la renta neta da Xa empresa es otro apar-
da fundamental de Xas decisiones financieras de la empresa,e in-
por completo a la misma, bien que existan factores en el ordj|
5-entü fiscal,por ejemplo»que estimulen ovdispongan frente a una
armiñada actitud de la política de reparto de las ganancias. Teó
ca
»ente, caben das opciones excluyante» o compatibles entre sí, sj»
8a
 desee; entregar dividendos al capital y/o retener beneficios
70
 de la propia empresa (autofinanciación), aumentando el voló*»
6
 loa recursos financieros manejados sin necesidad de emitir -
08 activoa financiero»^ 'Todo lo que concierne al destino de
gananciag netas de la empresa es altamente sugestivo desde el -
8
 vista de la gestión empresarial y cabe adivinar varias cojn
a3
-ternativas, cada una de las cuales tendrá unas determinadas
Piones respecto a los objetivos preferidos por quienes detejí
Podar de aquélla.
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Como puede verse, la explicación del esquema de funeionamieri
to da Xa empresa capitalista queda con esto concluida,* 'Falta por
clac ir que gracias a las corrientes y rentas financieras entregadas
por la empresa, el sistema económico recupera de nuevo loa recursos
que le permitirán retirar los bienes y servicios que sucesivamente
estarán produciendo las empresas (consumo) y suscribir los activos
financieros que genere ininterrumpidamente la^constelación de unida_
des productivas del sistema económico (ahorro). En conclusión, pod£
moa apreciar mediante este esquema todas las interawionea y mBcanis,
moa que gobiernan el sistema económico de libre «apresa, con lo cual
será más fácil captar las divergencias entea el comportamiento de -
las empresas capitalistas y las empresas socialistas, cuando llegue
el momento da hacer lo propio con estas'"últimas,
se ha visto, puee, que en el sistema capitalista, la empresa
decide prácticamente todos los aspectos claves de la vida económica,
en correspondencia con las leyes que surgen de los distintos merca-
dos y tie acuerdo con laa pautas jurídicas amanadas del narco insti-
tucional en al que la misma despliega sus acciones. Su conportaotien
0 a s
» por tanto, prácticamente autónomo^tanto más cuanto mayor sea
8 a(Wergadura de sus negocios como tendremos ocasión da constatar
Posteriormente. Decide la actividad que va a realizar y su nivel 6-
3-vo, loa activos financieros que va a emitir y sus pormenores
uantitativQs y cualitativo», las inversiones que va a tonar, la aje
Qeion de su producción, dónde va a colocar sua bienes y servi-
igB
 Precios de los mismos, la retribución^de los factores em
* que parte va a retener da loa beneficia» logrado», loa plji
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 expansión, etc.
Ora bien, seria conveniente puntualizar ai la facultad de
corresponde a la empresa capitalista es eminentemente
o a<=tiva, es decir, si sus decisiones son una mera aprobación
cios y
de los dictados que le imponen eX marcado y el marco institucional
o si, por el contrario, son las decisiones empresariales las qñe im
primen el autentico carácter del sistema económico» de tal manera que
Xos intereses e inquietudes de los agentes no productivos quedan sti
bordinados prácticamente a las intenciones mostradas por los sujetos
productivos. Es este un aspecto sujeta a fuertes controversias, al
que vamos a aportar un peque8o grano de arena por nuestra parte*
Tena mos que advertir el peligro que encierran las generaliza,
ciarías al referirse al sistema capitalista, como si fuera un bloque
compacto, cuando lo cierta es que la disparidad entre unas econo
inlaa y otras,sometidas a dicha patrón organizativo>es muy acusada*
Hay que ser conscientes de la imperfección que se comete razonando
en basa a un salo modelo abstracta dseconomía capitalista. La faz de
la empresa privada se ha alterada sustancielmente desde los primeros
tiempos del capitalismo liberal o tradicional hasta las modernas con
figuraciones naocapitalistae,es decir, la llamada economía social de
a^rcado que actu. aireante moldea la organización de los países más -
avanzados industíialnente* Es muy diatinto el cariz de las decisio-
nes empresariales según la fase en que se encuentre la evolución de
cada sistema en concreto» As(» las economías capitalistas más desa-
rrolladas, han recorrido un itinerario en el que puede distinguirse
°*iginalmente un capitalismo incipiente o mercantiüsta, superado -
Cüal hizo su aparición un capitalismo industrial,que dio paso más
ante a un capitalismo financiero y, por último, como síntesis -
Cjg Qsfco
proceso de transformación a un capitalismo monopolista o cua
°Polista, el sello más notable de las economías ultraavanzadas
estra época. En definitivas* el nivel de desarrollo el que nos
para c
°nfigurar el papel de la empresa capitalista en cada ais
real
concreto. En loe países desarrollados,e incluso en buena
loa países en vias.de desarrollo, el peso específico del -
w U O ¿i
capitalismo financiero y monopolista es muy notorio, por lo que las
observaciones qua se extraigan del comportamiento da aua empresas -
será distinto en relacián con el que muestren la» quo operan en el
ámbito úm una economía atrasada* Nuestras inferencia» van a centrar
se exclusivamente sobre las empresas de las Estados capitalistas de
superior jerarquía ecoaámica» puesto que entre otraa razones» barrun
tamas un procesa evolutivo muy similar para aquellas otras aconorofas
que todavía se hallen distanciadas de la cdspide de la riqueza. Que
remos decir con ello que las empresas todas del planeta capitalista
caminan pos? la misma senda yt antes o después, van a desembocar en
puntos de destino comunes* De manera que entendemos que los caracte
res que hay presenten las empresas de los países opulentos, se aeti
man perfectos e imperfectos» racionales o irracionales, positivos o
negativos, los tendrán el día da mañana las de los que actualmente
pueden considerarse países menesterosos*
este imprescindible paréntesis, ia*os a profundizar
un poco *ás en la pregunta qus dejamos apa, '.ada en el penúltimo pá-
rrafo, referente a si las decisiones empresariales eran la» que cori
figuraban la tendencia del sistema o si, a la inversa, la voluntad
ds la empresa era la que se acomodaba a las peticiones del mercado
bajo un~régimen ds alto nivel de renta»
Sobre este particular podríamos oponer dos tipos de lnterpre
taciones; a) la que ha puesto d® manifiesto una buena parte del pe£
samienio económico tradicional^ b) la que revela la experiencia real
vivid*,que no ha contado con igual fervor por parte de ia doctrina,
al menos hasta apocas bastante recientes.
lia interpretación tradicional concedía escasas basaa a las
decisiones emanadas ds las empresas; eran el mercado y la presión
¿8 la competencia quienes decidían la suerte de éstas y, por consi-
guiente, sus decisiones no podían ser otra cosa que el refrendo del
1 «*
todo geni
lo que SÍ
racaud©* Isa fangos m~ t-
rstoa servicias? la insts
iOOJS V S i S
litfiliSti
úuccián ea prot
«les
GíS%a im.it^'^
lías
Sin ánimas da
de la fseuniás earriente áml psnspisnts
tran
ejercido puf un
co datío, lid hay
qusño nárnaro de
mot mn
s hoy su una con*
an cuanto
na
un
lo cual
qua la titularidad úml capital de la» arapresas nacional»3 corraspon
parte esta asimilación*
da p&w oaml
tangán que
* En mi
dría introducir en lo» modelas primltivaa üm
a iss da aquéllos* Inciuto
adoptada por al
es son
yltitñ &w®Bmt&$ su §3?aíi0 d«
nó mi m&úmtu úm
xima da.I «iat
con mi ñtmbtm
$ #•*#
a ellas» ©a otros términos
ser úm
vi
lütií t.i
Q'.tú todavía! la fura
capital*
fes a l o s
**.*,
riman
^ist r :->--
.¡,W VU
«4*ijtilif¿/ £.*¿,
las «mprasasi
diando dg los
tinta
gura de Xss tíiriej
da, a
una
do a l
sacia X£s
na central
cuencia ds Xas pl
¡I esíterio dti
f i »
un
ros, as
propiedad social ds IDS me dios de p*oducol¿n» seguirá sjerciendo su
tras a
f cíe ias cuales
rse las corttíuctas tía
cieras, '
dos toutm
c i ciencias aucialas, úmúm «1 punto da vista de la distribución da la
renta,
creemos precisa ro^u-car explícitamente,
tiene nada que decir y son Ifte íiscia iones toma da B a nivel tía las con
tie la
presas eapits
cialiata en
ció por un corte
razan, Xa
se asimilan
elso ptinoip
an rigor dia
actuación etn
or lo cual, el nú-
tn las oscaaas línaas precedentes que se nan
S I f-v -v 4*+ •""
s@elaliata no t iene panlm mn mmún eon a l d@ &u ant:
\ cios y
Í
íí ts» a l
loa
un
clavos
la
través del
el piaiita&
y dn
feral
través
cíete rminí
motivo, ;
sa , sino GUÍ3
Así, puss, X
al preaupues
venciones #s
ma,
das an el plan señalado
Xtss beneficios de las
pai?a nutrir iaa a
misma*
y
claro rigutasamante
Oencia «n
feos del c
oficial
razón,que las
fico privado d© s
fas
panorama priaitine tí® las
ras
la propia gurníteia tíe la® 9itp£©sssr é%néü antrada a i liaría
ficio como
vá conaii
estatales, para
ae supriman la® subvencionas no raambolaablaas lesa ingresos da laa
los qus sa
dos y la® c
Simultáneamente, as otorga a' los órganos pertinentes dt la empresa la
facultad da
tío a partir
do una rslevane
lisiad qys ptraiitsn üi&ttm analosfaa can Xaa empresas eapi
talistas* Sin embargo* conviene puntualizar que la tfabazón ontre la
bles y §i?atuitas y eor» al
do lo úemá&f polltiea da produceItín, política á® precios y da marge-
han
de les pl®ñitl&®é$&@&m su al funelcinamisnte da las
no reintegr&i
das a Xa ©obi
to de las emi
rtura da los plane
resas socialistas*
eos oficiales
plaza prefijado y
dQ con la natural*
acometer con talai
39) La mtQfinmüí®nlán esma fuente mttiz de
socialistas no precisan acudir ai langamionto úm acti-
cío) fc®da
te al est
empresas,
cgal» constituya un inqtmúientm Insuatltuibia ®R X
©X comportamlent© finarteiBto é& la ©siprssa
cialisfca na t#riQ&
s a
•gar
tíel aauntíi t e l s t ada* si
ñas más a tratar otros
capital istas, ef&spyás i
la conducta fina
íSí HÍÍSA'yM
funcional d© las mln& capi ta l i s tas consiste so
del in©f£;ado un potíetr sypft®m©f tía t a i ma
ui r los aeantscímientos ^
sus propias interesas* Se parte da la base d© qti© en las distinta®
equivale a decir quet tanto en la vertíante de .oortsuaojcomo @n li
de los cuales puede a l terar la tendencia
l a s infíXin
remedio a los
enunciar qu®, Xa Xí^s© aoiu?
530, en
e
los fines y
manda saldríai
estructura ds
ta empresa -capitalista n© p®át® set» poje tanto* una axci
Pl8tti8se£i0 emitido pmt
loa 'I
tlQB
no
<-3t Ai
por 1Í
sienta autéao»ti>^
ítáñ Qi
t:?i?jR s setas©
que
una c¡
manipi
^gpí35?©psi% pé^
sc.n l i t e
tiúa aa ffii@&&
"í Í'S
riúú omprendar ^u& se traducirá feien en e l ¿xitoy bími
ha sánalas!© fr
con s i pací©r sol
juzgará Xa bonáz
aquellas» Di
que, como
fSSf'.iSí íSÍ5(
mercado, sis mi
to que corfe pm$m
idn, consiste
su co
3-i.w pautas irí§ontas ©n e l
t cometida a
vida mcún '
cisiones a li tativas Que s
í 4Una cansoeuanc;La acxc ^í-i? •pret;
cíe la mayar
a dar la tas
3 pesar
asi coma
pot lo qi
do. Sin
norasa 1
mas H»Gfio
ta s*a m
inhetanfe© a 1Í
tos del
da la testriceién ci® la cospei©fie¡iaf admitiemáo implicita-
menta Xa vib^ncia
nal m iba *n pas t$& ®u satisfacción psrganal máxlm&% ©I
dentro ds las
, & r* I * K* $
xo
m
icio y» i
rio
el salario masáio resultantes* así ©amo ©1 vcstaien del Í3inssfni0
1 más a
$ pero es
cíe su
axeepcional
ueinta ds
timen tía campa tenéis p«rfeetat el equilibrio t^&ultñ ú& let.coinei
Cn
ter ina y ckisás l?i¥§si?siüfi©& mmlms ptecisas para
vas d©
cía decisiva a la hora úm manifestar sos condiciones* Planteadas así
Xas cosas* la defcstminaeidn d& la relación £te inteteamdi® s®£Ía au~
tomática a independiente ú® 1&& actltnti&a i© las afatenfeü^  y do las
demandantaea 'ta mpm®& narsinal ®$t®Ui®CB$tm mi precio para todo
el con iunto* mn mi pynto ®n el oue sus ciísfcas
e su
pensar
las
nuar su
constante para la supervivencia* lo que const i tuye un ac icate petrma
manera cíesia&ai? qua en
de la empresa» Lm
e l l a s pyatía
completo a BU ifcílurítad, per© a la v©z t£©ri® Xa garant ía úm tie se^ ©x
natía con raspeéis» a l as ©i£©s cafisymitíisres ®n ^yant© que e l pt&Qi&
ti metoad© d@ trabajo ©a a ja s t a a yuss canana® muy s imilares
trabajo se
ss elefancía
eual no axisi® inoórttiuo mlguno para trabajar «Í^S* ©tr© tanto
con un
salar io míni
í& un punta
Punciones que determina mi yalu/íisn de activos fina
sr las empresas y la tasa de interés é& issrcadQ que és^
Dbligatías a pagar y los
a la productividad mm§inml úu éste factor ém
crecerá
a
tasa da
si precio tíml
s la del rast
un valor
¡9 1QU,
il margen cíe la eompeteneia psufeeta, par© todos silos
£1 precursor má& mnbtm&límntm de tactos modalos analíticos
aste
básicos úm les
r l i u i ttj|»* t*i JU A- I*F |ri*&a4- v
a l a varsJad hai
tos no SB uumpifan a rajatabla* Del
hechos empíricas el© la ©e^nonsía capitaiisfca tí© mediades ttel s;igla
XXXf época sn 1
naturaleza* Los
pusieron una
qu© Coarnut l levó auaba sus ©lafes^acionss tí© sata
impcrf
pautes en la i
miento tomad®
m i t i r , a
S35
Con al
coso ¿ni
paulatinamente ayiéntieos gigantas industriales qus iteart acumulando
tía a casta de una issa?ma pa^aisla tíel
ia teoría
m nuestros días» voe@s tan autos?ijadas da la clan-
a la 5 ote ir:
solamente
ÚB la eompst
insigne Pt&m
tratado
la octava ©dicten tíe 1*970
mn wéüim&ñ
alusiones a %m formaciones allgopelístícas ú& los fTíercados, mientras
la aedica las
tí0 qu¡3 la C0sipet8ncia monopoXCetica ss Xa fatma más extjsndiéaen l a s
economías c a p i t a l i s t a s avanzadas y que ademán l a s consecusncias que
lií3sos de texto- en ios qu® s i
siguen
que SUB formulac
¡taparfacta
divamente, sa t a s
para tes
ciñas wSi los bs^sficios tratan de ^axistizarse. Im ©aatss y
cualesquiera qt;a fuera si régimen
modelo de Cournnt mtimitlmnúü Im h ípá tas i s f presumiblemente mis
una empresa
que sigy© aferoage m l a itíaa isasrsiñai&sta dal siá&iíaii
ridanta que
ftts de l a i t -«fi*l»*
i v a
omunes y/o ey@tas tía n los sisruatí^s
ib i es conbitíaciortEs que puscisn izarse pata rssolvsr asta aituscién
a
o tíe las
nienta empresarial, úm Itas modernas sistemas capi.talaetas
tímente
titiva es
las variable© e!mí©ss a través 40 las
que en el
presas adscritas 0 esta e@f®ta dependan ais gran parta da Isa díeta<
ios diferentes ae^eailas 000 una bunns üissia de
taimante. Si
toma capital!
su área funda
ño sirven pata
al verse libres las grandes empresas úm la supuesta servidumbre que
imponía la vnlm
ricana
Cd©I orieoa*poc0B
domina la forma m§0p0l£ata; se trata úm admitir como un fonúmeno
£r» lo
mínimo
dijo respecto al ti&mi
da esta
residía an la
oferta yt e una
suavizar mi rta
y de p$lm®% nttímn p&m l a a l t a
fnaxifni23ci6fi de ssta uari^ble fuera poeíbla, habría quo posaor
a l ri©sg© y a
ni mucha menos
$n l a s qim
las fotüscionsa etiasiiuefiopalistas* O«1 sapitaüssifí fóoiaps
itiua, que
giado y no
r&qulan
da lm precios úm »Quilitori®f retribueidn d» los faot«ra«
m3»vt*%
cías y productos iraní
da las
3$ grandes emp
ID que
condiciones uenta tií?
parte de las princípalñS industrias da los scünomías capitalistas de
error sus cifras
£a$ y ÚBmás
;a ii
pues &$ m
su nivel
sus productos se úmn mn
Iro da marc;
consumidüt |
los cambios
algunos ¡
paresia corrsspont
políticas,
tuación da ío¿
tra al hacha
tal sin
es» decir
completo da t
ble, puesto que
gacios,desborda
de un doül
decisión &ñ mi
el fin d0
X&
a ciertas cancías ÜB la
y con otira
t*&«t » f í * fl$-T*
suelen poner «n
duccidn
taifiente planear»
ficios e ineiusn
earttrolan, que les pa^mitirin subnidiar l a s
i Cijentan con ta les
iaeídn úm prácticas ©1
eio cíe le
para, poner cX
aayuría ÜB produ
L&s formas á&
Lo tanto, cerno as posiül© Xa pian&fleael^n sin
as políticas
y * p®*
i l papel da
i
fot $& X&&
lualas mercados di
jue las formacioni
\®n&s numerosas ai
lúe al uolumsn da*
matarlas y de lai
lampañia intíustriül ®ñ su
máxime ciando Xa afartt
ú ocurre^ ni
ser las
cercenar
tía estas
en tada su extensita* aunque si mmlm abundar ®%&m caaes íntñt
ss los í3i
apacidací neg
y
i latetal o a
onserciales en T
& éste efectivament
ja los negocifis del
lis oqerar en el
ft integración
educiendo progresivamante sus püfíios ds dspendancía con respecto
idoraa y
¡SÍCÍ 0n loa
Da otra part® mm
singular ©*
UO £J0 XüB
a la
Í t rita
real o latente mn
además existe tin farrea obsiáaulo pata que pueda de3ancadQ03.rr.e en
&l futuro;
empresas* con
ya que e;
» es
taban ausentes
La am sí suela
Xas eo»p8titlo**tt. ggg 4éUllmf m
ú® ptmúw&k
te los predios ú
m los negocios*
¡ios
los precios
a la baja* má
incuaitsa .con casi total unilmt®m%íé®é m las ptúpi&&
anta mayor será la
los miados, repercutiendo loe incremento* tís mm
an caaoio, los
acU £^ caso d© (
É#S m€s &v3yt**
a 3abert la coexisterícXa simultÉñmm úm ínfiaüiáit y racesii
*
íñn ecQnémiaa dal pecla^ ú& $®Gimlñm ©n UB paqueño numero
los praci^
(-tes 1 CÍÍ»ue ¿OS
estarán
la q
envergadura
leí tienen
El iBetsada da trábate en ©I contexto me
L elevado grado el® creeimianfeo Qwe han mñíéu mpmimmtmñ&& loa paí
aneiusidn ae la ea^unda gysrra
&SÍ afirmar
traoajando a
a* en ti
X© ®m% Im fmmu de l a
industrial da r^ssr^s. ^©r otro lado* la tB«sn®Í8
trabaji
permitido mummñtm inintatrumpidaoiaiite la
a
muy discutido f
qu& el paro
lio ha sido fundaaantali
falta
cialrosnte activa sjws
trial, BI cual pide m
paT&cián y cualifleaeién pfufssionslesi la apairieiáfi ÚB um& ©spscia
ÚB riualidaó entre las empresas más dinámicas para captar peí-s
iw m& ha
tana» ea&iifa en s i sistema
©1 hecho ©vitíewta
quina haya hacho an
tí© tfano de
qua la GQzml&tím axpanaidn dal nolyis©n .del output da'las «fB^esa»
ai ,ndms»s' da upe^aris» 'eaaantaa úm la automación
lacir que la© pslífeica© á® ssla^is© saguisfe® pur estas compaüías jy@
¡rebajo* Si aeltuiÉ® BB tiene en chonta que la© orantes emcresas, por
•es, no tendrán
UUJL es t í o i $S£|j
coacción que
cual sss most^ a
las jrsiniéslieaaian^s s|ya piantaon ÍQ© rapraoanianiad de l p#^
o en cuan
e a la f i j a c i ó n <Ms los p^ecíss d^ sus pi*oduoto& p»íá»án esrfacfeaf»efi
conocida es
atacién es p&lp&bl
no tendr
colectivos gas
rst^niendo su parsanal cualificado
Oel lado de l
el panatama dibujado por la ae^nomía clásica, mnttm
de l a
en inusitado au§0 per
tiad de seceso a l t r ;
las
par e l jue§© d
amparados ps™ ífits '.oarca tí^ l a
•\Á,
la
tn
de l
J3
¡na
¡.rf*.*i*í:* WÍS -..fU
en
n
s» t
una.
principales paisas i
lo qm permite éíspt Í IMIP* M
autoalimentándosa m esta farma
talas$ al
f
en
sistema
eatías r e su l t a c la ra ám&t
para suscribir los t£tuios¿*val&£ ¡sor la©
apiante dei. capitales y
morca-
laclas a l IJÍHÍSÍSÍS ahorro«*inveraitfn»' £o una ©cencía, env's ms^ fca It sa
las fuentes de rinanetacidn afracitsas por «X
tos prioeipaXea &etets®_ puos tic la oforte ssns los e«n«ut
*t3-O*s o l
S£
se
tías, Xa
la actualidad y
u Esto ha
d0 la oferta a
eia perfecta qu
santificar* Sin
a l l
¿QUSS»
un procos
na apatecié© hasta épocas m
se oncuentga en plano a^0í|©ís en
í«pe?ar quef en «X futuro t acreciente ©y ritma
era ibs^tant» ^á^ difícil
las decisiones tím mmii py«»BÍ
(por unos cyant@s antea s|ye «snejan ^na sosa, valuminosa da lesa ra^UE*
Issse an los Canees
la« oompaüíaa cíe s*
te la oferta del mi
pac estas poten toe mg&nizmcimm las confista yna' ventaja
to¡
;ra iftt©@rado básioamenta por un cartel násntro
lo* cualaa s^aviia un'námsro variable de sa té l i tes (
4&1 grupo. Las q
ám estas órbitas. q%¿&ú®n al margen psáctioamenfea tto la
"tic-
e l
0^8 ag&nies principales da sata nigressdai
por las p^o¡3ias ©mprasías^a tuavés
*
Sari
tañer la seguridad ú® qus¿e£in Independencia de cual, vaya a ser
lo, . Xa ampraea
te imBt&ián* Csfea aspiración antre d© Ilsn©
l a s
El ay§0 del aharrQ empra
uní «uosao qu® viane tan£eficí0 Iu§au an Xas ©ccsnomlas capi ta l i s tas
isientí-as que los
las ope
pua
r acuitadas* ém la a l ta
La autofinaneiación G&m® um ÚB loa renglones más dastaca*-
per snaima de" laa atribueicina
int&r&afaerttis recurso
ciertamente ' an e l universo
la. autofinanciaoidn ©s cada
pQirtieular ú& l a s grandes eftpre&aa»
mf ya qu& BI mmtmtB mérito de e s t e último e ims i s i i é en pmm tí© 3?©^
alguna*
"hayan cjaneaguldci af is jasse asta tspeeie d©
un conglomerada de diversas industrias, entre las que no suelen fal«
tar las compañías bancarias y de cartera.
La conclusión en síntesis que extraemos de lo dicho hasta a-
hora rcopecto a la oferta del mercada de capitales es que, bajo nin-
oún corrupta, este puede considerarse perfecto, pues ni la concurren-
cia es perf 'a, en cuanto que la potencialidad de los agentes es -
-uv desigual y u.z parcela numérica reducida predomina sobre la ma-
yoría rsstante, ni la asignación de recursos es perfecta tampoco, po_r
:ye no llaga al mercado una cuota notable del ahorre de las sociedja
ees nercantiles. Cabría decir también que todo ello afecta al cos^a
ca los recursos financieros; la pretendida tasa de mercado, estable-
ciea con carácter unitario y con validez general;no existe bajo nin-
gfln concepto, ni tampoco se cumple a rajatabla la ley fíe que según
sfs el coste de los capitales vigente en el morcada,tanto mayor o me-
i
nar ha;,, de ser el punto de encuentra entre la inversión y el ahorro
4 la col., .
 ;uidadí96)
ti ahorro del sector público, en su sentido restringido, GS
, el dorivado del superávit de los ingresos sobre I:.- gastos p¿
icos,na repercute apenas en la oferta del mercado de capitales, -
su papel se enlaza con la política de estabilización perseguida
r
 -<i autoridad económica* Tampoco tiene trascendencia el ahorro de
empresas públicas, por cuanto que el misma nutrirá los programas
-versión previstos para las mismas, sin acceder al susodicho me_r
t¡
- Únicamente cuando el sector publico coapera en G! proceso de
brollo de la industria privada mediante la nacionalización de u-
"
arte d e
 la banca, como es el caso de España, podría tenerse ejn -
a
 la oferta de capitales promovida por estas entidades oficia-
»
 SJ
- bien su función no pasa de ser normalmente complementaria de
n3nciación principal en manos del sector privado, aparte de -
á
 asignación de los recursos de la banca oficial se ajusta a u-
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nc-i moldes distintos a los que rigen en los mercados bursátiles*
finalmente.el ahorro exterior constituye una fuente de recur-
sos CÍO capital que contribuye al acercamiento de unos mercados con -
otras. En las economías capitalistas más avanzadas, la movilidad in-
ternacional de los capitales, en ambas direcciones, no suele encon-
trar auras trabas de índole legal» Hay paises, como Estados Unidos,,
;ue son tradicionales exportadores de capital, mientras que aquéllos
con inferior nivel de desarrollo suelen ser preferentemente recepto-
res netos del misma. Habría que diferenciar dos aspectos distintos
an cuanto a la oferta internacional de capitales, por una parte,la -
aparición en un determinado mercado nacional de capitales extranje-
ras dispuestos a invertir an el país donde radica dicho mercado; es-
de oferta suele tener un destinatario concreta, normalmente
la» compañías afiliadas de una empresa multinacional (inversión di-
reíTa)f hiendo más bien reducido el volumen de los recursos financie-
que acuden al mercada bursátil de un país a suscribir
ires de empresas radicadas en el mismo. Mucho más interés presen-
a
 11 mercado internacional de capitales (euroddlares,y, sobre todo,
uxjbonos),
 e n el cual se negocian montantes cuantiosos de recursos
U T Q n aPortados generalmente por grandes corporaciones internacia-
1
t sindicatos bancaríos, compañías de seguros, inversores insti-
Btc. El mercado internacional, par sus peculiares caractessolamente permite el acceso a é en términos prácti os, -
P°r el lado de la oferta, como por el de la demanda, de las -
compañías que manejan enormes sumas de recursos, constituye^
iuio poderoso para los inversores internacionales de fondas
neurosa inyección de recursos financiaros para las grandes -
Q
 algunos paises en los que el propio mercado de capitales
9 se ha venido mostrando insuficienta para lograr la su6-
W Q los activos financieros lanzados ppr aquéllas.
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La demanda del marcado de capitales se corresponda con la in-
versián proyectada por las empresas, para lo cual ponen en circula-
cíán los activos financieros necesarios. Hay que matizar un par de
cuestiones, la primera de las cuales se refiere a que el volumen de
inversiones rebasará el importe de las emisiones de títulos, puesto
que parte de las mismas se cubrirá con los recursos retenidos a tra-
vés del mecanismo de la autofinanciación y, en segundo término, que
existe una discriminación remarcable en el acceso a este mercado por
parce de las empresas, ya que únicamente tienen cabida en el mismo
las empresas que cuenten con una dimensión aceptable de su patrimo-
nio, nsí, pues, también par si lado de la demanda se encuentran agu-
das imperfecciones, que llevan al mercada de capitales a un compor-
tamiento en algún modo parecido al del oligopolia bilateral.
Las posibilidades negociadoras de las empresas que pueden -
racímente acudir al marcado de capitales a colocar sus títulos,no son
ni- mucho menos equivalentes a pesar de todo. Influyen decisivamente
'Betos tales como:el grupa financiero a que pertenecen, el presti-
da sus cuerpos directivos, la imagen pública ds las empresas, su
solvencia, etc. y, en definitiva, la diferente rentabili-
y esperada para cada una de las compañías emisoras. Lejos
las tasas de rendimiento de los diferentes activos fi-
Clfl
""' como habiq previsto la teoría económica clásica, cada va-
i
¿frece su propia rentabilidad, lo que incide notoriamente a la
ae plantear las condiciones del lanzamiento de sus valores mo-
rios, en concordancia can las características propias del capi-
¡ S m o m°nopolÍBta, apareciendo por tanto ventajas comparativas en-
i
f a la demanda de capitales por parte de aquellas empresas en
sl poder da mercado es más acusadoi '
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£ÍA??íí*ílfil*.fiíss fsnaiaft r io Isa «ciia'í*ssií*n"i*4 5* *sn»Pít«iaiaffiiv -I sat a a
iyae a las que. también cmmi&m
491
i©# un
cia m
$rosa
medida qu® I®
! BU «ayo? par te en un
la® posibilidades de
t3r>ts
«etido
. ^stas práct icas
@X mcstíejMto mundo cíel
nía® del fsnáíBeo© 00
#©pi?esas H&eia l a
obtener ventaja® íás
ortte s i g l a y, cuyo tran¡
as o fronte
ir d© ros rea**
a
no neno« ^sleirafit®. l a eual ^©afirma la h©e©moiiís de 1&®. unidades
f¿oa
 V {
término, a la
csn
le de «enos es adivina* $éné& su encuentra Xa caumu principal.
ciento pi?ii@£esis?cj ú&
t«j f$ m de f in i t iva , tí©
I «íts la
ja es los precios per psr&s de aquéllas/ en ísass a las des»sfitaja«
si la c;
n
capitales «*tá díspussi© a aportar, li
ueatsauaení1?»
um solidez notable» con I® cual ios lazos de dependencia
v&%?mXm?mtú9 j u n t o a l a » g
o conjunto ds g^andee em
nanos Xm tasyos? ps^ fe® de
^nálogsií a x®s del
señalan, Sarao y Sweszy/ desde el punto de vista ciel
.La amptesa capitalista de nuestros días opera*
en un mate© aXge disiinte si da XCJS antiguos tiempos en ©I que
Xa
la-s santas corporsciones» Xa pérdida ÚB\ importanoía dol factor
feiín dt lm r
r Mnrfi«¿w» a largo pluz® forma par te de la propia
mu.
para el mundo ú@ los rtagoeioat t an to ' en lo® com¿®ñ2íis
l a la rga £j©lí tiempo, pu©s de un®
parta
«U5«eitfftftftnt« a
tivo ÚB ftananciaa na t iene
soca qt
9vna pi
inax0rablamsnte# n i taas
sea
s t$m fian tiísfco ncter mn un múmmntü
o mn péttáiú&s p$tatm
ios coalas sa aeuisulan an su afifiot.
wei l e tft» «vid
capitalistas, ftd
«ut BÍ tama ño $&
«nifotw» @Ift© que
T oaqügte y» per otra» que im fcasas d© ganancias y wniátnsries glslsa
¿ncUnttcidti» srdinari@E»©nt©f ©n favor ele1 l a s de superita?
So hay
sel ex
y suse*lpcl6R d© ac t ives
qu® «analiza, &X tí© capá tales la amisión
grupo
i f )
del mlsmii* Las empresas
igualmente han fa-
n ptimsst tás-mlríQ» hay qyg metieiónftr' Xm S$ÚB granáss
miar*» y etm prseisn «soloca»1 Iss infantas vmumm úl&pmi*
no fuá* ni
de este prccsso
isa, Xa singular út
específica da la con*
de la áéc&áñ üm 1930. La Isrytai mcmíñn
IB. O menas ds muchas
»
•23'
• • s i
l
«!
, Pienses
cnv í fita % tu
este puntm m ha ©sa»4t«f sen auténtica
pero a vgcea da formz Qmfué&$ porque na
í la sí*
la
o
'también ss h® insistid® mn Im ere*
ue
la opinión mém extendida arsculs© qum las economías
de
lo
3®br® todo BU «1 as
cierto que constituyen un
cticament® ilimitado* lo g
etual concentración &G&némí&&
industriales altamente
de productos ®üy concretos*
en una o en
fieada y irami fijada

u t a
mn e l Qtie mscll&rtfc# distinto» indicas (3oiy, Oí*"
«ctor partieuXar Q.ce&peatü & l a s magnitudes agr©i
•euya mp%mi®cíún
la trayectoria Bmqu
adas Tiacíonale9;
fices que miden el
Lán, la svaiücldn an
^gsttar una clara tentíancia Bseandsríts, poniendo as
*
n
-z « n i
•modalidades nn cada época,
it íif
i* axpaneifa tí®
iiscurrt* ©1 «««ento itol tamañs tís l a s • oempa
atraer para s í una & varias ú& las
il da nuavas
su tnflííida> a
fracción residual
(en los que la
efectuar'una minias losa da todas y
a tíar una sucinta 'áa aiauíitm cíe lias ae
tí© valer si que» en la
La Ira* Ptnsoao'ofgaoe amt Inte*p»taei6n perftorml 4al
;-iern«
costes, mejorar los servicies, etc*};
pata extender su oo
tran intsreaa
sentí
trasfg;
tundo aa los negocios, ea la a l t a dirseaX
•t
psr lo SJIÍ® nos pateca qm. dicíia'
o ii?te3;no# y© que en las
«holding11» e l csaüiml^fito
atraer a atrae a
han tenido una
stt
clásica ÚB
o úm 'marcado, ¿gua'cotmiata*. a» esenciat sn
que
1* paira i r tí©*»
ii tace
atrae t ias ia-s l a''Xa\anpraBa-e3JLenta
sor ca|
PrJctic
la misma, a saber: ir
88traehaMfet el cero» o
e ntan£ebi?a a Xa campetencía* Los niatiees
signo en la
tl^áeas deX trustk
congelación
tí
« Pttltiaas - dsintieaa tí
a Xo» tivml®& m inta*
les productos
da as te t ipo de
r*fttal*I§§ i »
quítr» t i aarvieia
• # •
•«nte puede i
do .la empresa que se plantea
úílsms tantas
muy fuerte, pusde imponsr sus
restringiendo los násoanai
financieros
•n los que las expectativas -de. rendimientoa um&n auparíoraa a los •
tunaste iüfc a la conssliilaciáiit vertí
83 qua ©1; incent i i / s -da laa ©sialgamas aaoandantaa © daa
induatrii
gigante, que tradicionalmente
y
carece ém signific£5ci5rí eeortéslea,
taeir, la relativamente reciente forraaciSn
r & «* V
tifsuodyceión y multiateícailoj 'Sé
ct un:aovittiaitto m®íBñt&f pue^ éu aparicíén intM t^uoaa tiene liíga^ a
sin que se prevea :
o» sínu-mes bien
*io y
lltlfi
ucc£
cuando
loa márg
JE3tO
2.2?
, tan
f orscias a su.potencialida
«le «xpXotaoidn' a otra*» que
-. Esta es* sin duda, una muestra ú® la ñutirá ideologí
empresas contemporáneas^ He aquí, psa? t an to ,
50 soy
yna
travás dsl cual tema
las corporaciones gl§antes_' y
de loa''dirigentes su pe rió-
los intentos tí© forwacldn da
.tiéntica. Lo
aquélla tmlm
¿uct
sn la
Í0 tís émpmmn§ l a tíiwersificaei$n •
f taraátiles de las
á"má& interesada en las
¡tan
;si tn la SíSfifca&itíad de los mánimm d i l igen tes á@ la©
f*i
pm los ©sjfcsrat©
típica tí© los órganos
empresas industriales, BB ha
hiles tíecisiyos ds todo ©1
# 1 * I m
empresarial
3 %
los mismos, amisionaa ele activos
ex i s t í an OÍ3P£ÍS auadros
oor
va
a
úzú f ptogifamandd 3.O& objet ivos -a
l a s .
ra
,
iantío una notable autonomía a los
s tía las empresas afiliadas o divlsiüneG
limitátíúm& "el conasijo^ tíl^activ© de la
én úm cu&ntmm <to,'oada* uno tía los oentr
n all«if snc®ntraRio^7'dentro del inasitse
algunas ratsaa principal
m su vez, actia como proüt^tor de
y a reforjar la política
y
• • • Elsdisatíaa a distintas ramas
sin
tm el tiA
is &m aquel
a traéis de loe msn puedan haesr su
entre las distintas líneas de expiotacifin
$ endurecimiento de precios, bonif
y da. proitoeión de-ventas» eamlaios úm
que el ay»@nto de tamaño se. oertf igyua, es tí
ate* l a fórmula más evíilycienaila
U
P Ol-
S9
 n
LSJTÍÍ qy© abarca un sinfii3Bi©iio de empresas qua spstan sn diversos
ion y
breve £@f©rendía explícita a'un
m n& ©s a s í i l o )?»* pa®a es QU© a l abrios© l a s a
en -£v#i2p0]& # Va en l a actttaXl
i f iy ü U4. tjeSf lJt«,£3w kttttllt WS3 tt>0 ífía
cita sofí gui emprQSes ñorteamaticarias, pero ya
B ÚB ©tra
cís a q u é l l a s . Por consigyi@tit% a mis&i#G
la capnóicítfn á&
ÚB la ©voluüién da l a gran
DOGO 3£ POCO S©
litía fsntabl© a sys voluminosos raí?iir®as
;a c;
cuchos má& tos
identifica
aré*i****'? A s»n 1 SISE áS*%#Wíets¡s
ta •volueidfu*afa*iete a l
ttazos cus nosotros.
3 1 iRlí
ti) El prlnaipal
sa dibujan más o menos Xas mismos
teas anteriores. La s£nte-
con aíaiáRílant®© slatus y. %w«*
sn B1Í»1IÍM O auavlM»
da eon les índices
ai§@ tnsrtas d© irigor que la ©Isati
fe) Bti&o fíitiísíteá vas operaeiones de este tip©»
reina msdio las unionas se hicieron entre
mmm&r oapitfil y» por Xa tanto , la«
tes tuvieron urs ®co más * reducido*
) P l a s consolidacisíríss cía t ipo
todo r 'VertieaX t es d®cirt las
a competidores directos ú
tos* sino q*m fueron muy nyroerotas las
té I"*
y*
a de oi?aafii2a0Íüiie
setvielo ú® l a s
l objetiva prinoipal no era ya •tanto ..;, ; ' logran a l
¡ñf mtSm y* muy mn
tusián ils tntitf&cá©© mis $&k&ntm e^n ©I fin á&
«ua votaftinqsfcs recursos an la
de a00i0fies eon a l f i n d® controlar
más aiiifilio de intítietrias de todo
nümm&
su otx§©fi y.en uu
ios grandes
«it empresas^ nmñ el fin ds
sienas sn nuevas &mpg®&mm y qum
3? r
füsha,
 ü a n ©apaeial énfasis a partir «tu
•) Hsnimianto impetuoso
ÍOÍ a las qu©
industria
0
ntB .quB ÚB 820*000 trabajadores
sá© las empresas adquiridas ®hire 1959*62» el 31% siguié
nn la misma industria en la nueva
uñ ^ 7% a otras industrias
si mismo s&cior y si r@sto^ o BBB9 un
qúm no tenían nada que \t&r con la
sbran un realce destacado las operaciones ám rsfca g
causa cíe la autofinanciacidn caudalosa qu® las mis^
*»ita de inmsnsas compañías de tipo
en los pri
a es una gran empresa
t «
• A l lado de
por antunijsí
Slair» representa al é$$ de ios asstiyo© te
tisruíen itr
un tamafio aut
en o»n
rtar un
Las unidades ecmtóftioaa.
algunas facetas
antedichas es
a continuación
cjye asimismo
w Xa di
15 ÚQ euantifiear
connotaciones
©sciargo, tien® la
a una serie oa
aparato productivo
es la idea do
de qua un dates SSDUJ
í|ye es 8a©i i
la realidad política a
i no resulta oportuno tí
ntadaa pm la doctrina
en un examen cié
"¿vel
un «X&vatfo podar i
tía f?5ípsnsiÜD tl@ uní
lan§yicl©cisnt#, pudiertdo
e®icií30S industriáis® antedichos» Pm contra, la
calses avanzados qú& son.
distinta del tía las firmas
por otra parte, las qua
la capaes idsd d© esmpra ci© la pablaciíSnt a» muy
emn ai nxvol de ghorro o capitslizacián del
lo
verán aym©ntar» aHs
dispuestos para la invéraión as muy
svm pro-
ramas de «x
con la máxima ef icieneJf.a,, 0© manera qua jynto a ios
PU&BlíO
ndarios f
ma PS
y úm o
»n so^l íco a los
ü- i.,ft;.
a reoJUsmentaciár» ág i l a la qi
' *'*"". Í 5 - ^ - S
&® p
honcsr a la vet^^tíihay C|U0 ds^
tsedu&'&r qus l a causa ssa la *
i S*9 AS Q^í1
*í f &siz He* 1 fifí
can
Xa i
Fondcis vaya a
intensidad hacia un
n rtsmus coaentado ©0 otro lugas?. La existencia
tí© iag fysntíss finanoi^raa eis la
primarias» la capacidad aymenta an
a sus
Unto
Hay que remarcar
BU .'archifamosa obrai "El oapital
tic
strs latís, ©1 ahorro interno é& las propias
las arduras, de maneja qus irtcid© crítioainantt sstea
autofinancisción de caria empresa ss función d© so di-
de ganancias y-de la 'política ú& distribución o
rio» di Ua ffii®ma, todo ello ©n conjuncidn con las disposieiona© ju<
ií:ica» que
iaien» hay razaoes de sobra para poder, afirmar QUS tai
naado &t aseermo y csnsoliíj&eián 'tía uñeta dstsi?minatías unidades eü£
f V'sS Itfifflí US BU1 ffnt"&*CfcjSSffit SQ _t 1 i n
éticamente homogéneo que
ras
a oabert convütulír un vasto aotiQlcmerado d@
y
lito factor destacado del espectacular incremento d© las oi-
s de bastantes eompanias ss la
dito* El crédito ha permitido :
ienes d
se a non fas as* El c r é d i t 0 ensanefia notabls
z mi
un
\oreí
de l as
.sacias coro© propagandas con lo aual las grandes empresas
tas de asteado» en dntrimenta ds l a s firmas coísipeUteas ^^ üienor1 «
tes. En consecuencia» a l papsl económico desempeñado pa^ la
tss
trabas qué lastraban al desarrollo el® Im infcer
ios mercados tradicionales* con las
e l tí© Xas ««pregas* Cata íncí*
las gr
I* &t3utiei8in£©s media© y organización» por lo qu© nolnmmn
u tte m%m ínmmñBam ma^oinarias productivas.
eractantea y
&n euania a la
productos* ooo el fin
a l a nt
so
los PSÍ
en al tintas1©, eonfluysn ©n la misma idea qus ven£aiii0s sostenían-
¡-maduras faw3£9ce elf g
la qua lo tís menos es ©X casgo industrial © financia-
>*£# y
l
tro juieio, con
no oonfuass* as i
l^ a partía? €*©
•d« Im bl®mm úebmn va r ia r @n funuiñn il outpui
aata-wata
t«af bí
unIdas
: una dest
unto Q £©na á®
e l volumen de
bienes ©s mínimo» tato qm
cié l a ampresa» también
pmm s i sub
Xa que
múím ÚB todos ©©toa subsistemas, se obtiene una etirva §@n©iral
neritas «¿s productivas dal sisfcems, qua son las que marcaran ia
e, SG.
que euptren un límite
las
la empresa ©upr^marginal sería
nivel i costes med
o* Por con
i^ jpfacta en la©
nuestra
?
postura negativa» En el
io s©ipí&nio de Xas
la política de
causa de la labor
Tan pronto la
SUS p3?eci©8 de venta e l
IB la su
que aqyallas a
lo
s«
a lo* costas medios resultantes, con
SCO 55
PUBÚB pmt&cmt de
incontrouertible que sancione
P»flto wralttlo úm la
• @n sentido astricta? es evidente que s i la
haess notar QUS &l
ú& producios* Par el contrario.
cu*
ativ
do ang
curva
acusada y la a o.na ú& transición no asi
apuesto, hay quienes so
forma de L apvoxÍ«»cUMient;«t a
tra un limite a parfcii? del cual no s© alcancen mayores ©fiosséroiaá,
para twnpooo ningán gánelo de di
su la aual las castas Aedioa suelan ser pgé&blm
«e o Xií
w» ©n fo^ma d@ L, con d i s t i n t a s mzimúméB® úm ®sca©a
» HUB los qy@ presentan fotmart de U perfoctanente r£
páfi§9es ventajas @n las fwiioiones
ItVI
su f u i » si© i m nueho mmu frectnntft* y
t de la curva de oestes medios$
indefinita en QUBXÍ
iré
cián
cvíkic® es @I qú® se refiere a Xa
secura de «suchas d0 Xas
qua 'en e l supuest© de
as de
una producción éptiisa par®
! »a >-kiiH ***** 4(5**» l a fí'ítóí'1f OTií* í ofl
ibleoimiento ss crucial a Xa
• tn
ss plan®®
otra
cercaba 0 sa alejaba del punto de dimensión óptima.
ejemplo, vaya 0
'i lea
el punto o'zona
e los »®dl0s prac
ios traumático© en ©1 surte tíe la
dleponlbilidad ds aervieiea
4i«a»ittal* "Cono e l número de
- o tm_grupo de individuos ~ un máximo» e l ritma a i
cea
un t
ve r
• de
un
'77
los
3 -¿
fácilmente en s i mercado
ñi ntucho güitos, Xa .experiencia
eon éxits» £stas son razonas
©ssiste un-factor refcardate^i©
a la limitación del equipo úi
su las politizas
las glande® empresas; no son les co
a frontera tíml erscimisnio»
ff£@n@i? yf ©n
m* £n Xa a-las limit^oiariss úml m&
mercados y producios tradicionalys de la
ntsnvmnÍQnte serie, yn que. frente a aXXo
tatito en sy proyección de
la expansión multinacional» vías
pro
aos
 *«twnoe» («o la eaptaeiéa sxt&rna d» reculos*
blg
qygf abeirsa paao en sitas inúumtgl&& distintas,
maysr
'3ineexa«iant*» m cwmmm. m Ion ©fuetes t««tviotivos
enurmift* esta .principio* En ptlmf&t lugas, «i ries§0 ©s
no l
nldn
cia pUBÚQ sej?
ella,
izt
da
referido principio no es iet idea
áñ del «tierno» Pues bien, disentimos
I da.hecho'f e l riesgo de sufría úm un
$& la péx.dida/y otsa la intensiiiaiá
su dominio ©ligopcilista ú& Im
de diversificadiér?# a su
sta es unm con»tan
mn marcha pntm adquirir» mtnmm puútm
qm se Ilsga al' fin úm la expansión; BSÍD na parees ni -
rica te
«n fiunrt
pra cíg
vanó
ÚB d@ la trayectoria ds las grsnde©
tasas de expansión y ©n auténtica'
Q&mpmñí.®&m £1 éptimo tronico tsárica
uf! Iteite áXnim© por debaja d®I cual la supetvi-
no es
el gimil siguierites la
un número casi infinito de <
©fita yna a uria
t r e s , ¿J
agota
d©scafcí#liada, púa
rrir
tú
tancií
ás
motive? de grave
d@s ds ' inctssjéiir en pérdidas
u n o wia*y TtoHssesPiHpi a<aa "i Tmtí*ci fístUííSá VSíit A tí MíS430 UÍJ B S ü ±.JLItlAVW# W»
pos las pvlñQXpaXaa
una feeni@fieia iniñtrntumpíé® Hacia e l
rstpomiaik natwraliBents los mecanisnms generales del
sus sa sepa que
 Sy rsnta l i i l idad haya d©erec£tí9 par
oourre es que
crecimiento, tale© como el
gos, etc. -atraen bastsnte más
i» ptodyetiyidad (incremento tí®
y
sxn
otorga
an.al binomio
y
no
la -pvaaBhta
Si lU«Mt
£1
Iftc
inferencias que padecen úmp
i txata de; con&aguir*
fiG y la tasa úm benefieios
raaia industrial, para I© cual
que se rafXajan paira eada am;;roaa
total tí© sus
principal de la industria) y
e0r£@iaeíión positiva tsastant© mmn
tai 16' cases restante© n& ssa advierte-nin
vi
5. Di
** «y©siseas 35
tía de
la rentabilidad ú® las
agrupadas, con la que tañían
tía ©rara ínfsiris^ea sn una quinta
22 da 33 casos
tro
dos 1) empresas ds istseimi©nvPrfKÍrb
&bmzüíén)i f
.10) y'4) adquirenfess asilaos (má& sis
1 0 } •"• .' •"• ' - _
estudiar*' al ^ ritmo lie creoimientía externo y
su z&p&tüusién soba?© la 3?ent&biH.daíi d© IBÍ
Gompaffías*
• 1) Acuellas empresas que crecieron tantc
9 til* o^FítíHiesí^í1* ni 1 n
compañía abst
de l as
a sei? infe~
j sino un au-
a un ©x
repor tar cada
ycs§samada
da l a
es) $
adicional
p&ssf b)
a la
dal trabajo tía Raid, s i las
que ios ísroafamas mtéftúm®& ú® ñuscas inv©rsicin9s¡
u ampra»at n© las 0-
;aj* dal lien*fieio pm aeeión
que las amalgamas parecen demostrar un r i tmo
con
8**,*! m préUileceitfb» "si a l gran atrastiim» poncteí;» da
¿a .ttaxlfttl2aeidfí'á& l as
500 mayorss enpsvaaa
s a
l a
cuencia
a
las eonclusioitea tiel aatudlo mntmslts^ qtie/ s i las Inf©ran&i&e
que más que al porcentaje
propias, lo
bilidades de que sea
conseguir
las absoifciorías cealizetías*
imbmt:. si las emptesas itua aw* atíqyl^sntes
tía do las ganancias ú® capital y $&
cuentra qua solamente un tercio de las
son
tta no pract icaría SSÍ&H tipo áa
a Xa vez
saban
nmt®& ám b
SÍ lo hacen» En Xas ditimas anos la a-
so
lo© casos Xa
práctica non »i
•arqo, las cofi las
aí t púa®, es d l f f o i l aceptar la
;fin mpmi
sus ac
E©4a es una sxplicacién insuflcien':^ úw to*
vattigadora*, cuya incidencia Inmediata
l a s grandes
mies*
irwsstigaüitfn industrial aplicada t ^® perdigue ín
pacopésito©, la investigacidn qu& nos
isíá&uas, dssartoXladas p®£ Im
xv®»' £31 di
que í30fa@ ©1 fracasa sn la actividad investigadora, por lo
pot l a smpresa* De Xa mi
invenciones disponibles no
B® cuenta* con un tíeterminado
o
todas ellas
, ya que rie^
hasta que se
U. Tuás a l i o ha d« -quedar
fQnúmm mplm$®& y maímímmw pt»drin @neajet les ftaca
¡cr una
fondos rw
der permanecer a 1*3 cabsza de las irespectiuas acti-
parece qu& @ncaja psrfsctafsent© COÍÍ I®
astral, ©unq.us ya se sabe que todas Xas gsneraliüaoion®®
mtmn Xas gastos da
con l a s gestos te táis® á& l a cmmuñíúsé
i
l l aga r a
labora tor ios úm las Riisinas* B ia i r nos ofrece
&9
ú&n la QQncmnt
«» por t a n t a , cju© unaa pocaslas tareas. ifwa$iig«ictaaí&" ©ñ ©sa gigastusc©
ventas, fifo ]>0clott«is •payarnos a
bien» %o qu@ parece indudable a© que la tranaeeruten
s* aayoxr* lo
separa
que la
a ensanchar
empresas ds otras.
e innova© i t§n modernas
íltf
c£6rt funcienan un pmtt e su
lías premuras, ni Incentivas, a bien que las Inv
ccmsrcialmente sino
desde que se cuenta
(103)
e l rlo&
S t fifi ev í S6
raía 4" rt
n nm liaren insuflar la balanza Hacia' un lado u otso. Hay»
propagandístico nada tíesds
a la
í-í SS
ras0£fc©s)t anto úQfuntmm tísefauorables
rotegiendo la continuidad cía la empresa y
sya
*t¿9«toi6n, CÚÍUÚ mn tantsaa o t ras cosas mé® tí®
no cabe
á p0£ «X sola» &un
eficacia da
Sfa. una
s^tsiiía§í©rit© gipav^S0| quizás lo qti© ss Inipondrla &®tí& una ues-
y iin nuevo
qm pBtmít
i * * * * * *
;s indudabXft que una pods?cw smún
si etteiflianio experimeritaefQ pos* las empresas,
el actual
un escogido elenco de g3eafidss
las que afluyen ingentes caudales d
@ tan importante como las
s© ptied© haosr con las
s lo prsduocíin^ mi aprovtchamiefits de
: t
55r inr
In &mpt®m pus
o ÜB fáci l
los mismos, con
f n ú& qu® no eea pmlbtm aumentar ya
) da' l a aufcí
bá8earán» s i fy@ra pi-etois©
9.
Í»Í1
dentro ÚB la premisa qt
intrínsecamente valiosa
la estabilidad de .
que émbm nu alerta gravf
»al
los diti_
ÚB sar o
n
ora cls los
a las
un papel má& aetivo en esta
ndivisibilidad
islilla mn los ms^oades acosttímferadss se
en
la empresa ciara
©« preeisa, por silo,
las mareártela® que s© á
»or su fs&rt®, la Sra# P
y r«
tus
:s dé la llamada* "daat^ucoión creadora11 tls Xa que bnblé
l imitado put e l de Xá tíeiimncla
y
de su
»i nuevas técnicas, nuevos canales ú& ái&ttihmíén* e t c . y
1
ficto de aproveehar Xas ventajas tí© l a masca. AquaXXaa
aaiiido oreas? una itaao^íi de
*) üí Xa &$sqy©da úm pmi&íén BOnopftlIatlea, mi la lnva¿
firofc® a la tíesianda to ta l de ios productos que elabora.
* ¡
i art ículos, puesto
tesfavorabXas que
csuanto a los coaputitíspes de las diferentes
gama ttaf p$oáuckü& que s o b t s ®1 l e s
:
 ci
•la sttpresa'-excaftiv&aante aspeeiali^atía e©
vuinarabls a los casnbios tecnoldoicos y úm l a tíenianda,
para e l
a a
d© las
ú® I f n e a s ú© p$®úmc±&n man
(114),
« planteada y
lygat a dudafi. la® más eficacias m e i myficía d@ loa
I nalií
cJs c£Ét8iis£8ni@ a Xat«
no es sina un acontecimiento má& dsl tiesso d© cracex^ ei
que están ai frente de las *
ta l suerte que este deaso na obotíecG a mnti
[finaneleras» pais^lógicss, ets#}# La
de la div^rsifioaeián» ©ins mát liiait ai
Xs
otei 'Incluso los modo* tía l levar a caíto lis to
aconsejan qué es l e qu& -c-onvieñ» totnai? y fio d@b®
itisft viits la
un
isyavas inv®r@£orí©® en su propio
i Uf
e*I
snspia) no ca&e ana equiparación eomfíleta d
®&inúiT&® e l
formado po:e l a s ©ap^^s
yn ntftnercí no nayos tí
aegán sea la magnitud
a l fcieíií<
faettt y @n ooat£nuo
con§lois@rad0
probarse ai
ent^s las i|y® aparantan • un crntáutrnt
¿si grupo
acusada» Sin si»
Que» en las altas
oparando
de dirigir los
* «i la JMmtalitted
y no m tíe j»xtranar eX contagia el©
por Xa© tsGmp&níis qum han ©sguitío ©1 I t inscar ie
y otraaff
cuestión
011
**
l a s
•©nclas.
¿versifica BUS aarcattos'sin
de ios lagos técnicos y tmt
• * m®fü$ y Im ea rae ta»*
;:s son
loa negocias
o
asta formado pmr ©xpesrfcos ú® las finanzas y no por
irla industrial»
con £|t *
La
ímntQ es asi que'casi ñas
r en los Xi
tsss <s texto, ©n el qum mi plan da invehe iones y financiero a *
& los'activos
Xa cobertura
nosotros
que se disponer, para líyscar
qu® la pt
inversa (m al menos hay
f ara13ion
£íf
Lat
ttl4amÍ3i?e. t a alaooián racional é<& un
m%® por pasis1 da Xa.
l a fijaeitfn ém
'm
ieii
;u
* ftsl, la
isisiiíiíir les
a" la' cifra
mercados con
en nttsv©& «arcados con nuevo»
ía® cüfareniss o -pertenseiantee a
estas
era, o ém ambas cosas a la ves*
#n
en
s in puavia» BB redima al
. 1 *
mlmnt® mn ®l inunde úm los ne§©0in& aetualss» s i enal favo
la© partes eaitf interesada y tensa BIBIIÍIIS ^ara ha-
cobtieae ©1 acuerdo í£©
tioitt&ataQiañes»
punto* ya que la paste tíe -©lias son faellas
mlas aspiraciones ©aparta israiss tas de sus máximas diri~
Q in ic ia r -el asalto a otros sist&nsas ©aoiidmicos.
ello a•la fas© de
(126)
eapi-
cíe mercado
más a l a s p^ime^aa
1 de
como a l de
qü3 en las segund
y «0 ahogarse an sy©
^yltinacisrialidaiá da las gsarttías aiíiprasas capital istas &n
con
m cazones fina s
tanto 3 man poderosas que la
"en al.caso d© los gigantes
países, possen ya la
el ^iesgs derivado
aras a estaíiillza» la 'irefitaliilifla
i® úm
if@ii§f que esta proceso se encuentra en sus primaras ©tapas y
a las Grandes cüinpa
conglomerados multinacionales
ÚB este fenómeno
sar» por
hacia
falte toda*
rir *í
si itiner&ri© tía Xa fijaeián de ICJS ptacios
a las cargas.da estructura
>* a los del
por &&Ú& Uñn &@ las grandes -
starán ars'o0n30nafiüia con ©1 dominio úm mercado m&mn
y qum ofreaECa artículos úm d£
las grandes eiisresas tiabtá da ser Bup®rim al del
coyuntura análega,
eX crecimiento
expansión intsrna
ft mieetro juicio, tíos hechos pueden perjudicar
prefijada* Primero, smtá difícil disfrutar desde el principio' m
racita, establscidas d© ventaja© similar..a a las pú
s, por lo que
*© obligará a recortar las -aspiraciones cJs ^©fiafiei©s# ya
optimista frsnte a este in
Mc#)r «x|>Xotatti6n á® las'nuevas
la rentabilidad ú&%
al máxime sste
ello consiste ©n ©piar
gas ya establecidas, &\
• Jt*3** AlilASStl
la discQfitiíiuidatí asirá taés aensatía y los csost^s «g
', í ién
$ WUS*
tierm su lado positivo y
bastante supetlurss a las
por este riesgo te' -
ién es cierto que si
tpotétlcasan^e pocíi^ iraii sufiir* Pcir otro, Xadcís no es ñingén s®-
én de la
ia rsduceiin
por,el rspa^t© £n
'rft*«fla&oft l a importancsia otor§®dm a los ctepartattantos
srtes aosiianari qü@ e l
sis las grandes compañías '
tlCtembls a ssi. favo? a l a hora ú® fie
tumnún mi P»£*B# d® l a primera a®
ándose ©1 canje
la compañía ab¡
accifin después da asta
lición ú\
xrxr a®£# ya que al canje no salo
las PER da una y y cuanto ma
r: *.
6UI
SÍ I
I
qu® pratande la
la s in olio
«i
én eso la aiencxén
la gran compafifa* Este trato de favor, pone
úm esta tíltima una palanca potente
sr intento de defsnsa por parte de las
en ellas* uta
d© las accíonsa da la ®JJJ
la s fa r ta pdblica por anciitó. de sus pire
ol pilblioo asta lanzado an tromba a acaparar
el qy© la em|3i?esa. B#"S*í'l»#^  sifcyad® en el ndnero 72
eontroyarsia
B& calcula la
la tasa de £Bnfcaüiii£iBe!
tsraos* En oo ss del totle crucial
sin nscssiilad de .fosear ol «odaudtt»'i«nto
las
úm nuevas
írt o con fuerte
bursátil áe ia firma sa
lógica
igs?et úm quB si
poeof por eul-
el mi
sar .úm toda,
n del ascicnlsta ya Qye su coti*
da cap£talas* Hay
:seüt*i
empanan un&
que dieta
y cine, ©n ú
y las
acometer sus
las i
os ati&traitessi y. los sujetos
en sentida como "todas aquellas unipi
El elemento más raprssantativo am
histérica» aa£
•al para s i funcicnamlento del mismo* 0& ahí
y su Iri£3,yencí.a dentro timl muñcisi de l as ~ amprer-as »
f ya que no BSIQ &®n centros a los qtis sa^iisrt^n abim
as , sino que ? centros de acumulación
erigen en verdaderc^ a r b i t r o s DB la escena
eabeza se los n
financieras relativas a la
ma son
w agendas que señalan la acitmeián úm las
feañeari&s y financieras en general*
Os; fests ínodo, los §3randss bancos participan su el capital
" 'a© -dedicadas a actividades d
clamas- ventajas eru^ouanio-a
qut5 tienen &l respaldo úü
*•
r
* yi
iut t paulaünamefit©* han ÍÚQ mmuntsmú® un fumt® &®mp&
potencias finaríeieras sn ®£ uiismas» £n el fsndo, e l <*
menfealidail fínaitciei-a aa pftrfila visiblemente en
:cn si f in dé
can Xa estabilidad
mismas.
s@ .han' las
tal ¿cu4
los valoras úm las
n XÚ eual
más, las posibilidades expansi^at úm ©stas son
vi i. * «a o
las
inversión
de estos int0rffledisrio© del
por las gra.mte8 ot^anisaeioru
industriales.,' úmt
IB tí&riva á& la tensión entre
Í sri
ie un
valor de cambio
para ats-ó* • pzQQutnnúu laatsriaiíxo^ ganancias tu
ést
ni 'Ig
f)»n las cantara®
ías ds
ser ficllmarite urío tí© los motives
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$ pmt l a s
con los mismos• ftemalmertte» «1
Sin embatga, s i nos paramos a isa
1
una transMütacién
tién bursátil, un&
en colocar sus
o?af can el fin de
en activo a las
la conjure!
los úm a trás ©mpresas qys
«i miji directo ds titulo» antre «1 conglomeiíada y las
cabo un caracter!atica
suels estai? preaehta su la
gridatí © en au mayor
cargo de la gsatidn de estas
in'eitbarso» lo principal* «3 &©&, le filosofía ele «u aciua»
©1 J30fs@ni&ri0 && unm y otro» dsniro
,. en sl cutso de
Cn las demás eoononlas
todavía sa alicuantas &n una fase
quQt tanto en aquél cois© ®fi Xoa ú&mú& pní®®& indus-
proaoQultá la
ecmsfciiuye l a §i§aitfcest30 ITT Ta
1a a la ITT en tina-
si CÍIIÍ
3UÍ
da ITT, aissjQ
gi§|é&& s i pmn i a t r á s p^atáuctas
sus
autOFTiátxcas,
sn un hotel
álogos de ana
y sos
*• liaiMs siete por l a s oía j®ei0ítas rf@ la I s g i s i a e i f e antxtirusfe, eñ
**• ko que ^ardatíe^amefite impssz'ta a l a s máximos ditág&ntw
íís salga fortalecido, aunque ésta sea' en ver
clava'pava*ello radica an ai supsrloi? PER de la
mt® s@ syma ©1 ^n# lias éonaajoa ctlractivos-diapanen da un
it a
misntirss al"
p I3W*#«
«mtabia estrictamente aán ciiands e l pr©0i0 satisfecha psr la
ti© «alor ii^satetial o"*
eats , ü©n I s cyal la
los -costas histé^iccrs
, pese lo tanto» la
en
s i
en eee
wayss? tanblén e l flujp tía oeste® qum m
tatito más fáci l QS enssulsri» esta
poatoffitíriBenta loe ©stadoe financie
a££&0ti¥0®# con a l f in d# Qy® ©SÍQ rep^r
:? ds )5rt£latidanii3nfca del conglomeradüf merced a l conccído efecto
tstsn detall©, ti
el ojo a
de los
i as* $i
•*#nl
la f«ante mé$ barata y Xa _
las recursos apartados por la autofi
renunciar, ©n la mayor
£1 del
& $«é puede haeprsa «nfccmc©s?. Una
eitf
'153}
-a^isro^ la qtia es una eapaoi»
L0%© an ©X e&njis
L*
su Xa dimensx
subidas de l a
a l camino
aseado bursáti l viene tstandc
,- al cual significa que las acci
stáltlplieacioi? a los
PER)* "El mistarlo tí© la tíetermifiacíiéfi
algo qua se encuentra más a l lá de
ele loa mortales. Aunque uno llague
e industria a industria o de
30 lleva a cabo su determinación.;'
PER úw las acciones d@
pata das? • la insprQ&ián mntm l$s ¿nvaraorea ú& qvm ;&& ira,
!
* por la í|tie la -¿masen
»w¿vo no tarda'an'llagar*-Qtfizia*-por @©fes motiva, l o máximo qm.
tade
11
 * €
X a £I1)II32?©|30 V
ácil, _ pues ©ntofices $?a no se salsa ai mtn rala
0 s£f
este data m& el resultado láqico dal
a las
delibradas, .tsndantss a
ptopios aiiesíji?os dal
a l a osrden del
loa caisbios i
muy tíisoutü
tales
En &l aereado
si capi ta l ,
entra® que prob
á ligado.más al
qus ©s ha consa
mn dptiwas
la'poIXtica de ampliar sustancial
en U.S.A* el
ntt» cíe los
para luioer pesquisas y tan».
n un eco
me ti i o que no &B c o t i c e n «M PU,W<5,
*¿ iC.U GÍS7 Vííif J-tl i *. t*W «SJ*M¿ ^ 14EÍS> lal} &Kíi* «IJ^f *l*S
proel
roductiva y camsi-ciaí propiamente dichas
,ñn y da&arrolla ú& los acráttrho»
ÚB ia evoluclfin úe -
sienas en iQ^qum se ref ier© a su
de l a garra de mus
lr>
yda de que
aspees i&lmeni© el msrcaáo financiero* eí*it lo cual «
rían enürmementa perjudicadas las políticas ex-
s grandes compañías que se
pm Uft or
representaría un dtiro golpa
encontrarían mayaras obstáculos,
úm Xnnz&t nuevas
4'
o qum fallan lo© s@^ui©lQ0
£©ta no-nos paraca u
i seno ds las
I f t
'? P1
Puado aducirse Que l a prima d i fe renc ia l de que se ha
proetaa tí© oapiaci&i úm ntievss unidades
* -
r» nm lu eiial e l
en caso de
da las que
y l a que encare
tica dilución úm los bensflcioe* U
¿tino qit& nm pueém sobrepasar, con lo qu® mt
a descender, reduciéndose la ventaja corríparatiua
V9ni«toft haciendo alut^i^ln* -tato podría u&iíiatsa 'tís
frsnáncíQ la mutaTirmtml&Gtén y mejoraiida la
nuevos t í tulos con sargo a re
tíé aeüi0fi©s a la pa^, &tc*y
intactas las aspi^aaionss del
n un momento en si 'OH *»
Gotiaecloit $g loa «iomoe ot sn otras'-palabras» qu@ ©i
3
 Ritiera más titulas» Esto casi raya* hay que tscon0«*
an
mn el
en al mareado
ir a
HZiOft
que. inclinar é l
ir en
na pardea
últimos añas* una
es vinculadas
**/*
ahora hamos venida
te Xas graneles 'rapre
.f por le*
para
le gran
La primera idea que nos viens a Xa cabeza a éste raspee-
medio dé tina 0 uariss de sus
• Como idsa sis-ve, pero su aplicaciSfi
dificultades, la
necesariamente ralación can un -ímstra^
í© ^ l a
fcnto
n de la magnitud
empresa es harta
y la
puede fc©ne# ©entido^paea unat tísteírisiíiada® eompa*
e l
t£plc»8 tía una
nivel Í31SS» J3CMP 0 * *
tenga cabida mn una hip^Ütiea
qué nivel deba Qstablacsrse
que 'no tiens fácil
üñs sDía raspuesta, ya que la
qum se persiga si
l a
o majas
a l a Qya pertenecen la»
a pa^ar a l o IWÍSÍWO, es a l
P£&t©rtda dar a la ciaeificaciáíi al mlummnko dacisivo para
ciijimoa qií# a l ftablar dal tnm&ft© ü&
en un ssntidci: a) astático, o
lo iar^o del t
meato de crenimienta, as decir, un estado particular Úm una
una gran empresa no-'ilane poiqué
iroduGtiua. que, mn un deteríninado
íictiuos, ponemos pot easo, sino qae también pueda sepia
tora, sin
'anto aieveda y 'tinaa
empresa
::tfsn£iü ds identificar*- A $mmw *$& astas puñtumlizmmí&nmBf somos
cüncapto ds gran empresa que acabamos
¡eneralments, Xoa-autavea.ee han iftelinadci pmt los
«t;
t i s t e ©n tfefinit
sü^ss yt @ la vista. $&' Xas regietroe
&t ftttfcl tina HpflliMa r o ñ i c a * H0 COftB raás O
las grandes compañías y todas
r datas, físicas, ©iras s©
$ »w*
mmm níntum nentajs en alios quB
t ^ran empresa» Simplemente quaremos
ds aquéllos
autonomía- dseisoiria» lo eu&I
una aran
ú& BU auténtica
su dominie sobre
* con le cual su
fe sstptar Xos dats@-eontabi.ea eoms mtóJlo áa pvdanaeidn del
de Aa actividad ampresari^i modarna* a wmhWT$ mi «fe
&% cenfcratio»
stacar el fsn<5mena de lasxpansién experimBntstía por cier
por
ssa meta, mn relaoidn
pai?® «mp^osae» qya serán
ittfi y Stseeiy B& encsienfetañ mn e s ta misma l í nea &m defit*
organizaciones
i lo que concierne
-.5
una serin de ieipcrtantos compañ
las empresas punteras, pQtu pue
un
í|ü©f como l a
mt alio® al arquafeip© de e»pKee.tt
•I control descansa mn Xa dirsocián, 0 -ata ®X eofissja
es Xstvá muerta para
vienen a decís- que* mi
mierszos de siglo que creaba su propio iraperio finan
a-loa
ém t&n m%®níúm qum nm -traías jan, an prima* tétmt
m iñúmp^númncím .financiara
na tí© fondos da los mé
nfl# Esto es fruto tísl
BU
ciar al
dan nú t'ianan purcjiíé
finafMsíaoiáfi tía
tíifsrsueias ÜQ mm$§múut&p sobra
al ta . úlvmQQién ÚB un®'y o t ra .
«e ofrece.a las mismas sn sus
eeto, ai rasgo
Que s© cantea.alrededor
ai crsciaiflinto'fu^ujro al
eetrs úpin&ñnf es amella
respectivas áreas ©
que es una
en
sean» En
la crearsa
augurar un éxito sa§y£€*
y par gozar de una sliuaelért fansEáble que le
cenemos una idea, mn c i e r t a múám
ísslfiiísftas &n que 'la- finalidad última y global tía un ©tjuipe
su e»^ue«a y que la
antas qus nada da la- disposición de recurscs fí
la vss# Salo Xa einpi?©sa
Itsl» <ate¿ Ha a^yf un .
habrán á% mnfacantas©©
**eiam eon
da sus volúmenes úm o-
sean capaces da orquestar son éxito sus
ambientas financieras
la cdalici¿n;da intereses tí© diverso .signo"
Ift efinición tía gran es su facilidad ds
del resto de las unidades
aon, sin. ®mfom%%o$ m&Gfaú
política de crecimiento y no e
que se trata, a
entra ellos p.ndíi
reseñadas por Sarán y Smees:y, es
y "-la
, pmtm
ÚB todo» de
";*  * la a la que
pmt el angr
ualmsnta elsrfea
aütual 4®
primaraa 10
con msdlse,
por caso cls su
y 0 t i
Pumita acatarías'una ooli&iaa é® dlvidendoá
suele ocurrir
twferitto pvQ&né®m Alg
¡Itima fase» otras en
pin ft-tfoiMitituis- yna extensa
ÚB l a
que antes a
ds negáis los
caso t natía
una
magnitud J .eiftes tíe

no su puede
XÜ contraria* la
imnentea y éstos BÚXQ pmúmn ptQ&&á®x ám la iolsa en cuan-
finan©ii3£üs como puetíe ear el
m bancarios y financiares' internacionalaa» etc.
mis constituir una
ÍQ# de gran magnitud,
a d© la balsa pñvm podar haes^ factibles sws s
interés presentan las modernas
\f tTteSilUJ-iíLÍ* I»Í*Ü# *- * £ S
© tíe este
"ascenso ele
empresas quienes
no cansí
tiv^^tm fies ¿Scs:í"»fi
WCS&c3ij-l%3Jb * l j 4>Vl i Wt**. i»3*« Wilfcí5S tí(3 S
En tífirisgüusnaia, saino excepciones s^peoialss *lel«il88y no
*» f tfl«enalon'. a c tua l a l
reiecitfn eurt el
ém f ran ' pa?esfci§40 mn la® ambientes
fatroracerá léglummmntm Isa introducción • do mm
itío.y, mn 0Qnse0iienaiat sü &n$i&mí.én
fac i l idades en cejiiipáraeiáf! con l a s que ft
tan poderosas, s i n embmsgo* Xa necesidatí
V d
m empresasf lo que d i f e r i r á s©j?án
úm encontrar una soogisáa favort
da la influencia ría la contratación bursátil de
y
ando é
23 fttotl
lógicamente a multiplicar la
, pero hay que pensar que la política burs
úmbu tener igualmsnte en
(obligacionistas y
tfafinltiva loa-ailiBifíistradoraa verán calmadas
burrétii
#• te •mismas no. %t&ymn &n bsnefieie ú& ios
vos
claraatfite ém fa«conviene
«1 proceso evsiytivo de las u«iciacl©s
primera'' ©tapa &n la que ©1 oreeislento se basa,
la emisión sistemática de activos
los ir©cyr©0s internos proeeclentss
y
lifantescas qua basan BU daaarsollo oriftelpaXmrtts mn tn «u<
nm cuenten para natía, ni
•@St¡3S
ds auinento úm tamaño i *f r '
Lo ánico qus se tirata de n
sus
i ieri0" meri03? reisvafteia pasa s í desenifol-
dá Im
0 de sus nepi
poif Xas^.raaonaa apunisdas, s i
las adminis
de eapitaXsar aln emíiaiíQQ» tr^taa?án úm
• tic]
alacian da las inversiones tí© la empresa* Dsl lado
y cual es l a
momento,. Im
£l@ la coyuntura
» de las convenciones amparantes en s i munü®
en éste tóesceaáp* t a
Ltal es easi cgn t o t a l
Ett
Por oonsig
onsistir sn assgurar la liquidez de sus activos financieros,
consit
i:
res}
tíütía de %m &l tiseh©
la lí
más s
m y pB
«^ stiñt® mtán infariorss a ios gastas putolicifesri©® eomareialsi
en máe
la oferta
as decir* a
i!© venta cine &* compra, © a í a invsr
títulos eon
tratan
a la
• oe adquieren lo© t í t u los . »n funoitfn del pirastifio ém
"ir $eX renombre di
ÍBt®&m B® man©i?a qu© tanto l o un® comm l o
y
en re lac ión con l a s empresas que no J
l a s ventajas qtia ©Friese e l m&tcBú& b u r s á t i l (en la
& u t i l i z a d a por los
enes smcamLnttíUs • a
«ate asjaeeio» &n l a s que Bn proponga un canje ú& t í tu los
,.según se
finaneiaros*
»iad0 QU© &£ gncsjsntra exigida par l a üunttmtmeiún feorsá
ftiisma, r«
e l -CH
•ifc
'ón e l l o lo que s© iog^a as acsreeentar e l Éraa ds ciec£*
c|u© logran
rfi
¡aves1 ^ÍO
^«itario»
'especie úm prestamistas para qyiat^ss
.« nS»*#
sáiil que tienen
este lugar» pues
qtta suficiente pmtn destacar
¿tií'de. los-, .tituloe s© Btl§B
{
crQDimisnto do las empresas¿
eon la c|ii© llenamos di-
-afetaooft de cena i clarar pequettaa' y
de tales prerrogativas** «Se maneja que sa
desde «X.puntó tí©'vista financiar© f su
eraciaiento"8on escaaa® •& les astán vetíaclas*
IB- generan una .atitofinanciácidn de flieciáana «3
Í qua«o na tisnan acceso a l mercada buraátil {
a s i la t i
aj»
capaz tí® despertar la mp®ck&Qíén ú& los
# -Si la
eontsaría nos nfusee 1
VGZ más
de'grande©'ssíprssas qy© sacan
X^ cfrpitlo v£cios0 ÚBX sstancamisnt© d® l a
s o menos a l
Cao fita fi&í^ Í iT»í6í^ ís
no án .3
.eff• t
asta inoonvsniente» fsuesie que en una
a través de un
ie frenar la marcha a
ss "posible oambiar toda
los inversores bursátil
las grandes nmp&ft
quB ya
algunas tí© ellas» unñ
t ^s una es
Ítala* @^ iaparf«sto y qua &&8r©§$i
t*a y que, por la tanto> tas precisa
que tea una mera cueatián legislativa la qu® pueda tapcs-
i úÍGhQp p o r
las. empresas
mejor vía tía
da
dinámica y
del
y
y
paga poetar aspirar a la psmpi
ita# tas atíminiatiradores u^© aspiren a la
ñ úm num activo* fínanei^riss mn mi maread©
sftseíentíe a los
(» &i
R. ptmpímm'úB mu
equaffo y
* Wc crsemoñ que esta
tanga inferior» CabrXa preguntarse s ¿quiánim
nte por las grandes mm
¡1 , 3*1
vmoa'ura«olóe*6iv afleas mn la creación é& loa
Eas y
rave
financista úml
cjügjasiQ. eri, páutafes" jánierio&sej. unm pnijttie
resas ríe similares
m< • -
031
da la §£»n ampreeas coneecuaricías econfimico-
f £g todo la que Hayamos dicho, una conclusión clara
s la víeta; l«s economías de mercado más avanzadas están
áetorminadas por el comportamiento seguido por sus princi-
:Csa sjaprasae* La comunidad toda, en muchas de sus manirest
S^j {sconfimica, social, política, etc«) resulta evidentemente
i^ kítía por las prácticas y actuaciones seguidas por aquéllas
:i
.i producción, la distribucián de la renta, al consumo, X&&
políticos, los hábitos y las modas y un sinvfín de otros
vienen condicionados decisivamente por la conducta
Por las grandes unidades productivas. La hegemonía de
nos parece que está fuera de toda duda en las
industrializadas. Atín cabría todavía afinar más este
fu* Pa*fci£ulari2á"ndalo para unae cuantas ce
el primer escalón de las llamada» grandes
por ende, aportan una alta cuota del producto
$ la afirmacián dada cobra vi3os de certeza
nos referimos a este pequeño segmento numérico
"
cra
*
a
*ial. Lo cierto es que a lo sumo unos pocos
marcan el pulso tía los países desarrollados j
««a serie de consecuencias socioeconómicas de alto
a intentar condensar sn unas cuantas líneas*
consecuencia capital tía esta especie de sistema
*a figura del noble sefíoa? corresponde ahora a la
cuya voluntad ¿s hace sentir s través de
por "managers" o ejecutivos i
aeiSn de loa negocios, es la abalieidn d
libra compatencia había sido considerada en
E»t
: • ; * ,
m nm Im ftaneiea cmmpmñius •$af©ne& manifiestan i© qu& hay qum
y se'produce un
'•ifttima'tS«t>*.eimmmiS9 iamiiin tisnsti p&tmknú pm& f i
pcrr si contrariOf «1 afán désnedido úm ganancias pm
las inversiones lucrativas fáciles ® induce la
i fin el© inversiones eminentanente especulativas que tmpt&
excluaivamenta tina miara redistribución sis la riqueza a f
las más potentes organizaciones financiaras y ninguna
al acervo productivo nacional* La inae§uri«lad ecori&siie
sobre el sistama, puesto que la cri
está acosando constantement.©» con lo qua &
al aeechoj él estigma ú& la inflacidñ:.fu«ti9a a
en gran parte por la di9crecional.idad
«
 in
en el
ya que destfe *|ue
explotan
ÍíBputaÍ3Íe a los interei
empresas; los interesas co-
«a pm
una- fuerte ooneenttttoidn'
l a propjl«dad da l a s aesoion^s d©
l a prapiadad accionista© aínguiaras tales
fet uraJ. uSipj-ííSíA. Ufes sJuaríai
s n«gdci!09!
apaña© cuentan, para nac!a
En la qué rtíspacta a Xa tomm ü& decisiones^
.da-podar de la gran
y
u
relativo a la dir&ccidn
'®^tiva da i a s grandes.-.'co»pafíXas« Catas «a dirigara desdi
©lias ííiisma®, por\uriO8 estamentos concretos» s i tuadas en BX
a
as- dispe
Itf
srsí
dfi l a s g
jii@£€$ da p e r s o n a s £fi$@$ Sitcjiün
©n cualquier/ sala de üim úm barrio"?*4
los velas qum cubren esta énm&%&ñmúQ asttn*
amante apasionante pút lo damas. De momento, pueden
de astas des alternativass a)dependen d^ al*
BGGionistas ínayo^ itsrieisí £?ue antsi'iorffisrttQ hsmos rjs
«¡ediants estos nombramientos hacen valer su pmícién
h tomar parte activa ert la
b)©stos aquipos de dirigentes nn á&p&ná&n
de nadie, sino qua gozsn-de'una plana autonomía,
pos ÚB sus propias intereses aomo primsra
auto seguido vamos a-hacernos* '
cuenúa las premisa© que se acaban d©
oonpfttencia debido al
aspsrsr, sin e»bargof,otro
grupa da los privilegisdos?; 2S)dado
econémico® de puá&t están
¿ fío habrán entrado @n eris is las
-***
lucha císmpütitiva entre unas
mt
con las
tt-.tián para perjudicas* m una empresa» pueato que los hipotéticos
ios de-la misma, serian también destinatarios d® dicho
f al poseer intereses simaltansámsnts en una y
si los grupos qum deiantan la mayoría
los iiombramientas de los g
en carcha esta táctica ag^esiv
sometida'al Gont^Ql d© estos accionistas
oowpatidoras, con el fin ds
»tar a loa elementos de control 0omun®s« Si» püt
secuta en BU puesto y
Qtit isfeo ocurra* Cn prisisr
'"y
hay qy@ pensar uu& setos últimos prftfefirán
otro'ledor
racionallzacitfn-es una
de. la adftiniatracién '$& los grandes negó*
y «reja
¿riesgos innecesarios
ÜíJ
qy© una
la competencia y hay
FI que- s&n las grandes
incógnita, planteada tiene una §rsn _
polXtiáo social* Estta ha'dado c?ue hublmr largo y
entra -en juago, una forma'de concebir la conviven
que ha sido considerada, por muchas y preciaras ea
**» tose la fírmala idual de hacer viable la legitima aspira
poder radique en la ODmüfiitíad y ño en
la misma* Lo qum
an§tntír.a o ns el potíer peiltieo» ©s decir, sí #s
financiera quien úm veras conduce'ai timen tíal ££
ría por encima de la tepresentacidn
ts fuera afirrta&itfa» s@ desiíanecsrían
finas pygstas mn el sistema tíeHíocrético» puesto qum
* ©p0stunidacl@s dt llagar al poder saría yna quise
del gobierno ers fatíQr del bien cmeán una
este el lugar adecuado da .discutir este
*~"
w<?Unicisment©» nnn limitaremos a expone» esta
elocuentes $um
sociedades
profesional* canstiiwyen n la vez un
y ds la scumuiacidn conocimientos
iamisk social ds la aceptación
ién la
\ ICE* ftadvid, 1972* PP* 3
loe aetiiíos finartcisros gas i l
le existenci
ferinas pera
de la riqueza
«la compra y vsnta de Instrumentas financieros permite qrn
la distribución del gaetu corriente
BcnnémiúaB, difiera» de la^l®tribu£íidn del ingreso
percibido. Da este modo» la
de las anidadas ©conémieas individuales BB vuelve
tic^* ya no B& nscssario qwe cada unidad de gassfe® eoKipre
eaneías teales poí un mentó exactamente igual a su ingreso
tesl corriente» y se introduce l a posibilidad de gue haya
fiait o superávit p$B
intermeciiacián de los instuyinentos
vite eonrierstas da algunas unidades
Pm 26*
da los principales l©§ros de las finanzas es si
la
d@
que su patrimonio nefc@# P#
a la fceosía fitianoisra»
de la saciedad anfirúma o de las
ad limitada por la industria mamifacturera
ümitacién más importante al
máxima tía las empresas, al destruir
xtensión y naturaleza de las
bX«e p a t s e n a l r
de l a financiación
T«~ Téoria
conseguir hoy en dlaB#
si oreciüeíifco de la
.# r^»
%min y «tel "empresario riesgo» B& encuentra Bñt
¡m signifique
IB que resumimo© la incidencia sebrs ios objetivos•de
rssa dimanante de
sariaisas «üns tí© las 0
tal de la ©apresa y la administración d© aats éitifua» Aunque
no £3 puede hablar de intereses contrapuestos entra estes
tís® ndclsos ÜB poder * propietarios y
Bñ UMmfaxQt S8 s j l t e r s
unm y otros* Los prppistarios de la gran
acaban pos? quedar reducidas a si©r0& apartantes de*
suyo interés 'inmediato es. obtener ©1 ra&^or *er"**
__„„ ^^^ible a su im?ar&ife* Su fyr«si5n dentro ém la
tion de la empresa es prácticamsnte rsula* flor-'el oont»
Xm administradoras do las empresas son los verdaderos con-
ductores de las mismas, su interés radica fundamarttalmerite
an la canaolidacidn y .desarrollo ÚB las empresas cuya tíireo~
eíln les está encomendada. Su política de actuación B&%é re-
gida por estas dos sanstanfees enunciadas* Deísen lograr la nú
«iniatración «áe* eficiente'posible da loa recursos, y al mis
oís tiempo .cuidas del crsaimiento de la unidad *-*—lf " T
„_., de capitales» y esto en muchas inarto®# El
de muchos capitalistas .adío ^a posibl© mediantt una
\ún multi iatsral , ' pust t i oaDital* en aeneral» séio
la aoumulaclCn surge, y la
. . . . . . . . . , . , es ana
—.-..« auaríd0 ^e d«ja a los capitales ssgytrsu «««.«- ..«-
1$ f mediante la competencia no haca siri0 abrirse l ibrs
m esta ümkBzm&nmníán natural del capital* Hemos QÍÚU
la §ananüia d©l .capital está en propereidn a.su ms§ni^
P&t úm prontci^ prescindiendo d© la coní|ietsncia i
-«iiin §ran capital se aeuffiuia* pues, prcsporcionalín©
j^f^fcud, más rápidamente qu© uno pequefíá* Ssgán esto» y
le
s rápida qua 1¿
:an la mu
de la a©iRpatsneiat
P t a l ©s muc^ o
9«aaa adelanta asts
t y § t «
la obra principal, de MatKí *El capital1** ron
§í ( 3'tóttoa)*-Mxieo, 1ti5* , ^
tV los issfuest&aa de la® ©stprss&s que mplmn
continuidad d@ sus negocios están :~"
una eltuacldn'tan msnopQlisstlca S2*MBO
n de monopolio pifad© establecerse
.•fila ufeioacléfi o al oontsoi de lo®
o taeultajr, en fifi, un
epsral, la eomUcriSn d@ anidada .
hasta la qum las firmas ©statslecicias pyecien elavav
pm encima del. nivel oompatitivo sin inducir, u l t
toa «ntradas - es^toKna mas ."difícil a medida qye la
4ai íititptjt d© la empresa óptima (la ©mpresa de tsostes
unitarios .Ainimos)'con rsspecto al'output to ta l tí© la
tvíM m- haba-mayor*^ Ecsnomics of scale» oonesntratlisn
fefis condifeions of ©ntry# American Ecosiatnie ñ&vl&w Vol
1S»4. PP» 15-3?, ^spradycitío en la ©tora editaíla p
The .'thaor* of the firm* Penguifi fflodsrn
arniontíffi^Q^th» 1971 pp* 55*85. El twcto
a la p* 54 de esta últímu taxto* El
p n t a a i a a n u a , con el firi tíe aclarar al nomm
autor ^aobra empresa óptima sñ el
ünn ti@ los tratamientos más lóeidos mm®m ú& la
n tfal eapital-intfuatrial m capi tal fimwieiaro^aa
tíi l
mn la época en ia
n 1 9 ,
 T T T
dos di& esta publicacióBta ©xpacsián da
latria eapital is ta
ema bancaricco
t t para la conáüaueiéíV
cián capital is ta mn los
BS tamlsién un «otar
rado supocior de la
y trusts1*• P.2?1t "Con
y éstos lo gmrt©% a su vaat» imptmdnúiblBB
Wrta sacia vez mayor .del capi ta l ém la induatsia
e s A -irt í a í i i i I « a a t í s d s n
3d.
ti© pertene-
eapital más qys a través del Banco*
:Ksssnta -al ptQpÍQtmtt®* Por otro l^do#
** sn la . industria una pasta cada ir®^
• «sí, s© üsnvi@rts an un' capitalista
y o «lana que
á# mus
if .la industria a© oapltui flnaneia?o, capital a
3o Im i&raoos y utilizado pou Xm inúmtzinlm* ti
«s y alcanza &u apogeo son la «onopelizeción úm Im
# 2f4| **Aunque hayamo© viato -que.la industria cae
•ndenoia-eada v$z mayor-del capital íjancario, esto
Íes que loa -Aagnatee tía la industria
®s banoarios» A medida s?us el'capital* mieno#
, s® convÍB3rt# mm capital financiaro, mi
1» ©1 capitalista financiero, va rstíniene*© &n
BpmiQién ém todo ©1 capital naci©nsl &n fútmm úm
I capital banbaxio; La unidn peveonal también
• P*254
sste aspecto da la aybordiriacién del capital
¡1 capital financiare* sr* la primera etapa de
,#s actualae coloso© industríslss y dsl reiaj
lepandanoia a medida-Que*-las empresas han ida p
itt feamaüo, véanse las cita® (92) y (95) del Capitulo
del excedente eesnámico qu& es
corporaciones y está disponibls para la
" d sino qua se incrementa-notoriamente en
e agiganta Xa aüton0mía
a los altos
f^taj sn tíetrlmsnto
Interesee" en *euya cabera s© in@ertalsa una £
acifin fánanciaira o una familia acaudalada* extrae
referido "texto, estas líneas syficisnt©ffi©nte elocosn
ate fenómenos "Lo qy® tíefcre so&raysrss es si hech© de
odar se encuentre más bisrt.dsntro qum fuera d© la -
id giganta tipies nyel^s oíssoleto el 00ncspto ú& **
intereses- oome ynidad.:fyndamantal ©n la estrueture
capitalista* T^adicionalinente se cQosideua el
comía un conjunta de smprseas toajo control
•n un banca úm in-
o en urta gran fortuna familiar*». £1 p®éBV
áseteme* de las primeras
tu de BU ffcittdseJJn y ®n
« o-daeaparacitf-por completa» cusnsto loe
ir una rica 003
• FF*
f Ss»sszy nos
ra que no @s l leve a.extremo®
zm án gr0ftdsa y variados &QmpX&¿m industriales
eenstituoiSn de sus propios imperios- financieros»
*
I»
s©ct©£ eensantrado opera feaja sus propios principias que
Ltfon^difeventae de las aplicables para las indujs
competitivas, sino a-menudo tasíbiéfi contrarios a aquá-*"
oit
P#A# & SWECZY, P#H.** él capital
P. 47
0p» cit.
ifiewifcable l e concluéidn ds que la Reproducción Simple
ie$t la-abbraoci^n-de lo-.stfe'eeañeial ©n al eapitalieta»
&sr, nu in terés en ampliar su capital*
una parte •* a memido la Kíayor * tía su piygvslli
ja ®n t i fin
m tsmsk&ñn
i tíesso.del capitalista da aus^ntai? s i valor Que e^n«
n puesto mák capialto ©n la sácala tstaei&l f|ue el ptopietari«s
l a v a r a •• de
ds la soci^__
52S2** •* capital
capitalista» por
io»*
desatroll^
0 a la empresa multinacional, & a mmmm 500 o 200 grarw
©iapíesa» glgetitae- _ttue «oaeftoreajritn el sufrido d& «qtii
aftoa»
toa internos que la propia empresa proveoa* Estas cjren-
des Graprssas,son, en alguna manera, mñn descritas 4a forma
simplificada, agentas €¡Tm®ámm& de su propio futuro» en la
iiíiida en* qum la inno^aeidn resulta somo 0í3fis»0uen€la ds te
expsrísncias ámX me jút&mí&ntQ y ás la Inquietud eentlda ye»
lugar» esta© propias empresas generan, &n estes s i _
econófRicQS - por l o menos &n Qt s i s t ema airiericano - , l o s
recursos c?tis ten' $& servirlas' para f inamsias las nue
inusrs iones 'productivaa*«.« Patees art heisho " *""
e9m& todo casa, la áutofinanciaeidn úm las
sspah'alas víena repreaantando, en este momento, ;
del 30^ en cifras generales» del volumen total di
qua requiers* Contrasta ©sta expaíieneia con el he*¿
rotundo del 180$ ci© autofinanciactán de las eapttaeaa a-
pot lo nehoe' con la cG^batura completa de sus ?&
invarelonaa* en activas fijes» o tíe
GStimándoss tan holgadas, se mueven
o 50Jtf en torno a los cuales giran
ísy que tmmz eyitíedo &m los tétisinus acwmulácidn, 0encsn-
íusisién $ &m%r&lízmíútt# ffara los qua alguan el p^nsamiaíi-
s^ aarxleta, la cmcmnttñQlén ÚB capltalee n& as mttn &®m
•&• %Wkt* 3# Ht#- Iniciación a la
>* P* 102) y qm9 por lo tanto»'ee tina consecuencia
s& 1© QÜQ ríijsotros hsiROs llamad© proeeao
( aeati?es aiiBplewsnte um uum&ni;® á&X ^olyí
toa tís las tinitíades productivas» s i hí&n9 como
f Si»sszyf esta relaeién no ss estriístaaentt tístarmiRisfea»
aoumul-eclén sin
i maiíKistí
hamoe dicho» lis es
entre c^mp©titees1* o bím? • ptst conducto
T ti
, i1
pítales {acumulación su nuestro Xáxic.® particitXor
ofcro latió, es también empleado frftouontwnente pm otro
tanso sseiítr tía la táoctrina
su
úm los limites.- del capitalismo5 2^) La centralización
©s una consecuencia de la tvanafornacidn técnica y úm
omíJosioién ú%Qéní®& ascendente dsl capital, acslera m
la ©archa adelanta de la tranaformación tecnia® {
participación de los bienes de capital a cesta de la
del trabajo humano)$ 3$) Sustitución progresiva é
entre, un gran número de productores por el
monopolista o a'emimoiidpoiista de los rasresdoa sor
p®$ BU partay condensa los afactos de la centraliza-
ds la siguiente manaras
Sa haca cada vez mam difícil la snfcrada úm capitales *
en cada s«ctor o rama d© la producción* Esto empieza i
ser la basa <lal monopolio en la producción d® títterffii-
S© producá cada vez an mayor escala la soci&lia&cién *
ÍSÍ3S si capital
feases de is aparácién d© una nueva fase del capitaiis*
@0 qm al monopolio y el
una a otra rama tí© la scísftofftía» que la
allí*-donde anteriormente el control'lo tenían pe«
smpresas DompBtitivass y que la ©caneBíia eiQBto un to«
» cada tfez con mayar ftíerza, a transformarse an -
de imperie.s -/«onopoliatas y aliftópolistaSj catía
put rBlativattanta^pocas empresas gigantescas»11
La sconemía política del crecimiento* 0p# oit»
P4 104* Veánss iguelnénte las pp* ?@^79#
han*tenido los
pp# 61-6? de la
• 0p# cit*. •
obra de este autpv*
Empresa^Biblioteca d© C
t$u& hace
1ff4# PP* 10-12» tféása icjusiXrnente la d i s t inc ión ent ra
FiOREMCC» P*~ The logle ef incU»t*i»X ovemizat ian ,
PP.
. f «• #"
antí t.iviliz&tlon*- HareetartSrac© ¿tnranovich*
de 3»H# aXa i t * - Op* c i t . pp»
tfid* Ezstsrmm&c concfintsatien* Capítulos 5 y S* PP« 87-151
Pstt otro lmá&9 su autor demuestra en estas mismas página
©un datos estadísticos referidos a Xa economía nartsamsri
nar p e el grado-tía concentracién referido a nivel cíe
, es sensiblemente superior al qye denota la
iferiiJa a las plantas fabrlXaa*
nuestra ineciuívoca segáfi él é& que el o
tío de 3.a economía de aquel país obedece
factores distintos de los tecnológicos. Consultar de mmé
especial pp«-102--1Q7
glot»ei-o csncentííacifin
significar al-control
por pa^te tíe
8j«fspla# las
a
d® concentración ©conéisioa en términos
tanto» no referida a wn sector o rama
experimenta una expansión fuerte sin cjue
concentración relativa
nenia actuando aquélla» por pr¿
e su ©utptit y.» a
sector ee eleve el
(33;
l*w a nivel
del
# pp* 3
A,~'Op.- ttit.- Tomo i."PP,14-15| To«0 2,
Gp* B i t , p* 257
cuota de mercada sin que ©0 caiga an
s srcapa0id0d @n si stcicirs 3} S© ad-
quieren activos, personal, técnicas g materiales an funcio
$*amí®nid y> en tf@fir*itii?&r experiencia y ®T$®ni%múién acsi^
luíalas* I$C8$tH£$I£NT£35 1) itiiplicaeienes superiores con **
el £©rsonal tí© l a firma adquirida 1 2) Crea dificultadas y
eonflictoa p©r representar una evolución discontinua del*-
{Perturbando s i proceso tis d )
(tactivos de ambas firmas* o i t . Tomo 2¿
^s las pasajes dedicados por la Srs. Penuose a exponer
puntú de vista extraemos 1©B s i g i t á f
®&% expansión interna BB
sm^esafiD que pretenda srsar una §raií empresa
on camino á t i l en la absorción de otras empresas ya existen
i En consecuencia, la absorción ©s no sólo la fsirmá más
t en.*c£8Ktas condiciones, úm qye yns efliprssa ctmzcn9
ys ©0 tamíaiin la manera de qus el siupraaario mmhínlm,
pueda lograr resultado© notables en yn tiempo relativa-
t
atícjuirir con éxito una ampresa pumúB bastar Q®n t tnst
á J
^ " "•'"•• •• - , s e n t i d o el© l o s nsg£5üi0S f —^-•«•*«*-*«*
* Estas son las
una
•«« eantxftata eon las e5ci§©neias tía ón p^o^rama
^Panttlónt p&xm el. que^rcraulta .aiempre neeasaria yna aetl«
itíad dirsetiya d© fslanifieaeián y ejecución y se precisan
£teva:LAhante otras • b&®%& internas de ©xpartaién", £• 205?
io d® ííientalitíad imperialista* iiende « aeorifi
fl
» Esto mu la qua hac© qus sy' actividad ssa más
a la iíai finanoiera qy© a la d@ los ^ indystirialsa*
 f y
para la definición precisa ds is
se da
Tea»
12 y
«n"9«n<i*el» s i Capitulo-.VIH de
í# H?n»4
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MPQaioién .detallada úm asta
aoundarmia d© material
m mptmsnn ......
^©nse interindustriales» Ahora bien* al feí
qm m& encuentra mn mi cmmzén ÚB las mmtmxBritos ocn
es la consolidación del control detentaseis* por
directivo BQUTB un ntiffiero creciente de activos in
» cu&éfeián no radica por tanto en saber qué _
srsta o ©FU que etapa jurídica tal uperacidn de cracimient©
tsete-no &BTÚ llevada a cafas* sino en conocer la sstrat®§ia
por las firmas líderes paiea la constitución pro-
mim del grupo industrial sometido a su control** •
ÜBQ entrsprises. Op* cit* Tosió.
oon su habitual destreza literaria*
da ser de la concantrao'itín conglomerada en base a
ar§ui»ent08 más o lítenos* Ldgicaraanta^  puede pausarse i
snumáraeión de los motivos as incompleta y ello nos
aiarto, pero ©sto no quita para qos su© palabras
altamente'SUgeativass
Pm otra'parte* la dificultad ÚB introducirse a una
fitíustrial o nanoppliat-cjt».. influye grandemente en l®^®22-
& ds in^ersián de la empís&a monopolista u oligop™ * **
ms®paí:itada para invertir ramuneratitíaments sus
n sy propia emprasa, impedida para invertiir en
ift&iátrlalaa fuertamanta concentradas» la empresa
& u ©liGQQaiisfea " c^ us se ahoga H sn BUS
©n las industrias 0©mp@titiuas o sn
grado de con^íitracife as ruiativamemü
tener una'fuerte reaiatanoiat no hay
.iaa, no es prctoafola qns s© enc'uantra con la
• de las instituciiones financiera© #
®t P*fl*- Lá'acanomfa política del cwsimiento. 0p#
PPé 103-104
lygas d© identifiearse con un producto particular* >
asa
 s e orienta hacia intares©© financiareis, A mBúxw
—.,«w y que sus actividades se complican» mm
cada d£a má», en una sociedad de irrtía£BÍon?l
ÚB un eonjunta d© activos* By
.ar su©
©ntr® el plan
• nales. Incluido an la uhm úítw
• •BLOCH.-LA1«€, F 4 ««RÜUX. r.- La
aa.y la ©conomia
Ecsno»ia Nacional y
Bilbao* 1970, P*
ss progunta asimismo si no-aa vBtúaú qw
*7J **#
íi firma industrial en sociedad matriz y, más tai-de, sn hcl
ie de las gran
indican qu« el
industriales
mní&nBB financieras {creación d© filiales,.
tifroitariae) y oreatriones de-holtiinga* £stas grupo* finajn
nímm se constituyen para organizar la circulación de ca~
pitare» an si interior de un conjunto de firmas y para co-
ovilinar-ttu desarrollo. Bu * evoXucidn acelerada an-Xos é l t i -
isa tieiüpoe^'tratíücs una toma de conciencia un poco tardía
<te las consecusncias k®Gñalégic&mt comerciales y
tai ÚB lñ concurrencia internacional". 0p# cit» Tomo 1
férminsstendencia en las
estructura
del grupo reentras
detentar «XeontroX so
n
ados © actuacién dei
la mayor
centro da t5ermfi
estructura
á.
r— ' » • *
•* *.
* " l
1
£S»1-8ftt.
seussíSH
. . .
* - - wwwnv*
í
»pi(«
:
í
JUfM.L
fitis noie*aa
úm una arta industrial determinaba, de una
ite* Estas últimas iianan a su carfo yn con
, disfrutando d®
en cnanto ai ampies tí© dichos fondos en Xoe
invareién qua las parexean roas aconsejables
empleos podrá sar Xa crsacián o absorción
Da esta forma ®m stn .producciendo el
, a Im aceián de los
al Prof^:Ca?SÍbano Calvo la
• **| «»
publicada an asta
;n términos dialécticos la estructura qelulsar es la
rto s ci í'i'fi nstf^í ^ t "íS'dí^ T i^ i í"fc sísmica TH**5IÍ t ^ t f^tí- i» vt 111 (^IÍÜ *Í* f í t íUD Xo Uf ^ aiii¿<ctulUH Jo JCSJTE|IJ¿Í#*3* Cí* luyaiT tííí
su forma es la de yn grupa de círculos que
fuera da una oficina cantral a centro ám cant
igar cíe yna procreaiwa centralización'da autoridad,
itiyQ es ©1 máxima posible de descentralizacién* En
Í una clara acu»iulacidn d© todas la© funcionea
yna deterntinada actividad sn una unidad
y a veces estimula el reparto de la misma
tte diferentes unidades organizativas* £n Iwsa
la duplicarían COBÍO uno de Ib© pecado©
leva la rivalidad antrs &u& diferentes eélulae*
proce
luga?
tantee- arv la unidad matriz o cerca da slla* busca
.án di
slair,
mm el tirmino más extendido para
úm los beneficios obtenidos p©r una con
monopalio sustancial para subsidiar las ventas
pérdidas en industrias competitivas*1 • Ibid
con amplitud de
se aneuantra &nt
probl
3* 3.- ti
££zyr p#«#- Teoría del
• '• .- • : cit« PP* 3 y
P#-A.* ta economía política creeimi&fíiíu Op* -cxt#
-en la da la
» 1f?&, tapseialflisnta las Csp£tult?$ Zf
27-102 y para ampliar a.lgu mes sobre las causas
t que; impulsan las inversiones úm Imn
X
svoluci6fi de la
pp*
*
an
of %hB intluat^ial enteirpriae* H, X# T
» Kass»y 1962
significativas a este respecta las p
"Es evidente, pues, &n ia situación
la insuficisneia ds las £alaci©n©3 directa© sntrs
y unidades familiares» o lo que ©s IQ misme, una
desarrollada exige una amplia gama tí© i f e l i
fac i l i tan las relaciones mummimú&ñ:%l
consistirá -an la adecuación d© la e<
las cart@ira@ dssaatíaa por las familias a la©
finánoá^ras y
m S»§üros
48
LOS fimiles renden e
PS inte.rmediaricis fi
stae final©© aumantan BUS
#
* Op* ¿ait* p# 101
de activos
eiones de la empresa* s i hselio de £?u© a msmidci pu&ézn
préstalos más íjeratos, •dentro úm
la pequeña y mediana empresas
br i l lantes que sean las perspectivas, su sxpansi
ÍUBÚB mt limitada por. su incapacidad «atol .'«la obtener me
úínu financieros* pti'diando9 incluso ocurrir qtis nunca tende poner en priotica $us pl&rtas*## En casi*
¡o de fallar en su intento, puede obtener el capital
necesario, jorque'largarantfe» total ds que dispQfje es i
íbiú* Pm 231 • • •"••• •
A# Bianayaé jus t i f ica esta predileccldn hacia los
financiaros ele l&s grandes empresas con estasB£l cre0iiBfÍBnto dé la empresa estimula-da man
mía pera real - ata podar de atracción sobre los medica ú
financiación nuevos» ;• ha ima^sn financiera d@ um empresa
expansión inc i ta a los intermediarios financierías y a
a colocar sus capitales ©n ella»»* ta c
iracciárs de nuevos capitales es tanto mém importante
un& dimensión in i c i a l dada» euanto más importantes
la taaa úm areciísiento f l a tasa úm rentabilidad
Un craoimianto rápitSo ú& los
V *•*
formyladas por los pmtíníp&B
eotixaoidn dé la ñccién con s i beneficia natstt# 0p#
i l articulo*tía CU A« dt
rueturá de.la dssianda y oferta óm ^ alor^s mcbiliarios en
¡f^ ??*** sóbtf9-fc©d0# *« anaxo.astadíatico C Cuadroa I y IX}#
oletín de estudios EconS^icos úm la íiniversidad Cosmrciai
«.Deystc!» VQÍ# XXIX» nfl 91 • Ab*U#- 19T4. PP* 81-110* En -
Ril^f^ort rfía r*ríese&«s n#lor iof i íSVáiñli í%&i(»tti9 J S5*S 1ÍS4I 1 0 S S S
lona® de la 0£D£» re la t ivas a los mercado© de eap,i
e* y estructuras fiítancieras tíe las empresas ém los
wptopottcito cí@ las ganancias de capi tal &nttm las aec%
lo«-administradoras..da la r l
toma--'la forara da
Permite a las': unidades eludir los
aqualloa accionistas* qun nm su ptapieiairlas
en un
» llegado a cabo
>f y sha^aro** involuntarios*
y en nosbre d& ellas
íltima instancia •> por las afsprsaas* En áaa
if los- benaficioa
en el logre&o de las familias» en
de capital &m i@s stocks tíe aecsiofíeí
•'loa.. 0&st0S úm ihtejrcaiEbio sean
equivals a. cfye priáBjco, las
faroilias tísdos su§ íseneficias como
ü n otra vaz'-pta8tádo«, a. cambio de
la porción ú® bansficiss %u&' tntiBnm*
if
accionas nu san idéntioae* Los
de.retención da laa
en a las
lusqo to-
la -cual aumant
tranaformati
un
lanto d© las
se ttenaformé an lo qm tina 0*
nmml*
capltaX .momtpollata. Qp* oít» P«99
£1 capital monapoiíata* PP# 93*115 y La
* PP. •158-?$ . .
eeafianoa unes cuanto? titulo©,
í i . c l i s a s e s • ,-• • . . • •. •
£«'ft*~.-&«-'-Í8 diwansián éptlma úm la ©mprasa» £1
EKST£INy H.<
Harpec & Bsothara*- Kew
*# 3.S*- Industrial a^ganization* 3ohn Wiley
, eost'and outpút. BaaiX Blaok»«lXf 0x
entr€¿prisas* 0p« cit# Te**
IRÓ 1*'Capi
*- Economía d© la ©mpress* Op. ext*
XV
PIRUt,
Enaro
1960. PP* 17-
y
impaga raf«vido:-a Cataluña* Op. cit. PP*
este autor-ha"aído
of tha fir*#
sio» los
a servicios
l a s
que el de las
pEesáe muy
nuavas y pgqueñas,
él qtia puede.
de.sus recursos en investigar las posibles
haya siempre.
» ée QU© la
» Ibid. p*
•• P»
actystlidatí» ns se puetía d«olt
al _ l
can las empresas ntáa
r&n&u.Por ©1 contraria» las
s i punto úm *
* w#
formular BU cünm&úa muúm'ln ém ñvmímíBñ&Q9 ee que Xa tasa
úm ren tab i l idad de los ac t ivos decrecerá a medida qm au*
a ¿« 'crecimiento de*loo iRismeis* No ufestante* «
l t d o na m cttnBistmntm ean 1©© tía-
la obra üm estos au tores :
theory uf f inanc ia i analysás# HaECQtíFt* Braoe át Mo^ld, -Í8 V^rk^ 1964 y la ob^a de C* Viliazán, L* Barbé y L# Sa-
ü* t e t ruo tu ra firmrKiieiMa y val0taeidn p
s ia i Honecla y Crédito* Hadrití, 1971 &n Xa qe® e l modelo
-C está «uficient0aient&' d l l l
Op»cit* pp* 176-1
®s una, paro de ningtín rnotí©
cía del grado da éx i to alcanzado por. la empre
habilidad ú& l a s empresas de diferente tamaH
loe ©amblas ds l a tíemanda & d© la t l i
rp
habilidad de aprovechar una oportunidad úm mmmr m
t iet icai ' te
and tfte -oeonomy*. He Mili
of "* Pt« 8 pp*
*Tlie * PfproftitablLity
u€hTQf th» Co of Bueinose
Th© suorass of
«*i»l of- eeonooiee. 1935- PP.. 6
las
tíiversif iears'% llegando, a poseer decenas e incluso cente-
nas úm plantas individuales, no solamente
tas m inconexas», parece por tanto miá&n
tamaño ne puede explicarse en- funóián úm
Vid, CA'SfXBANO tPiLWf L.*«>L*8B. dec i s i ones «flñsnoiales an l a
U i P 6 2 4
SCHUHPETEH, 3»-*-Capitalismo, socialiasio
1971 «Parte }3fJ* W * i 3»
(98) «S© sostiene qy© s i cuerpo-de Xa.
qm trabajen en
tíasi malamente f
necesarios para adquirir
eontraiar especialistas y
implica la ^ d
ó ©1 cambio
aupresas cuentan eon ÍOÍ
costosos 0qyipo© e iftstalí
atisfacsr
yn níundG ds ciencia
la Ínv8fici0n*inn0^aci6ñ dsssafi
si§u© qyg aquéllas
•én d
tesarrcjiio es funcii
ÚB IB empresa* A partir úm
presentar si «ejor historial
y téenológicoe1!* 3» ^ *
y
1
PUBÚB consultarse la aetupeñda éxposioidh ©rítiea qus_tiae©
mito ÚB XSL
lííid. PP. 199-22?
o.la 0piísidn vertida, ya qua patta 55 procaaoa'y producto»
btiana una media-de 13,6 afíos* PP# 22S-232
eiu© al peso tí© Xa investigación ssa ©oportü^le, es *•
ís0 que la empresa isnga un cierto támafloí no s
fta utilidad, sal^a sxcepciofis©, a «tanoa qu®
uipo bastante Importante, pou üonsigyi©nt©t ^®"
astos ©n iralor abaoluio y qu® deben equivaler a l} $ á& i? eiffcs da ventas, más alXé éB IB cml el
20 es dlfícilmartta'sopoxrtable*1* CHAEELAS, 3 . - *ia
ém la croissance úm l t •antraprisa"» Vaíitss aytares»
P a r í s » 1 9 ? ? . - P * . 3 0 3 ' •" • •
un y f e r e p
teiso cEsativo de Xas girandes empresas? todos ©líos éímnn&n
tas tíel supuasto central del deíailitamlento aeysade de Xa
í * tas oausas dsl atrasa craatiwc? ds
son smáémicas p
parfeicularmente ©y ant3&ec©!»t;iviíi&tí ante la®
gías "cjye tíaHarlaíi. sus actuáis© capitales í
alaíaoraoién ú& ¿btmmmntm qu® intentar*
el con s i
s BEn al
tigacidn dsbs
Bn ct&mt y tsfioví
bisn al pat^imuríio #• r r *
iü investigaoio'n y ©1
y
la consecución da metas econfiífiicas* 3 . ta
rs&ultatíoe tí© la investigación encuentra numeroeoa
*fcj;F*3E jfc "T • ato* Cif fluF -Tif1 'TurTiTJf x I «¿"Wf-*r* 5 * Tt*TVtl k^JffTMTEf W «•**•*(* I «W# 'I fWíit • 'WWTq^ iX -jfefcJ^J j - W
Más aclslant© ®s«ifi8©tas ^Conviene aí^dir qus 1
ción.sjsoutada en las empresas industriales m® mi&mpt&
&+ 4. ínfaísfi WCÍ "í 4*4* "í *#<»«(• efe 1 n n a e l * I n 4 n n tt Isa t**ií tií^í*4»í4 f4üt f*i*ii*lci#*í^XWflfeiíí 4* t i j . Ei ti J-Ví3í5 ct^. pi7raafc4'3j£.&l W el á-W « M i U í t í i a y U© |<#w«l4cS£
esíSi»CtFl ra4is>sr»wfcí3 # F JLil<34i-BftSfl i*Sí IJUfI&U3>tX•£.«•&•> * 4-ct A f l a W í t S » * í * l l
í oí ítr>i*l t r í <4aií -5 r*t#iíieí" í Í-IE* rlí*t*t«a fíes /•**»%*es sa 1 n o nf^ 4«ií>h ^ anítíS a m nJ,<a ÍÍW&AVAPSSií ¿HWP# iüyraEJtílrcí Uts taíaFcl 43 ¿UH UTO J o b I V u S Píltp
¥* í ss 1 latft* WI s* ffiaP'fp4'ifi* 4 <ín íiis íífiH fifíl í í* í fiS Ü4H •Í filies «sí* í fustf* í ^
PfSfm rtí }*iía • 1 a tav € el*etnf< "I •& río • unís n « 1 •Cí* f í*a *t maipl'l fu n ls*íf#í
de alcanzas*««''Esta aiísancia-da visién global" ú® la
sa ©n el futura puscís explicar en papte la falta cíe
lidari con.que a menudo se reprocha a las actividades de i
veetigacíóh*». PP.« 24? y egte.f
3aan Chazelas 'opina qm 1(la meta tíe tsda la inysstigsciin
en la empreea á&bm ser ayudar a l cr^eimitntü tíe la
en esta perepeotlva glofesly, cumplir mmjút: una fuocián
y eteoiífjiürtfccj existe una rslaoi in intime que restase n
blems ds la investioacién a los elementos ccin0cid0S d
fsneraí, • Para muchos, la investigación tí
©nlazar la política, da investigación sort la
•s
, *«««»««» la opinión úm los
BR yo s
sa '.$ue tuvo lugar- ©n
mntu a eeta-cueetión» con las t i
taaorer£at. ¿OÓm© patígán pañet
übt^nitítsw 'par las equipoe de
ciso admitir QU0 s?ci©ta un umhm
etioa las **
del cualpre
empresas pequeñas muy creadoras por s£ mismas, na pue
p i £ h b s ó ©
implica^eursssi? e l ria.sgo innérents
l
a esta.
y no traba
tIUtf
sfcá a l
todo m
ffu© §it
a sien;
cit* P.
* • • • " Y
e la su
s d© iodos* Cato conduc
qua ©sta•&©p©cts f i
grandes empresas, las
l a s más productivas41*
sgta
* no Hay s
es n® smn s in
p
tuvo oensidn de aludir a'lesa límites internos, extexñoá
mixtea* Vimos 'cómo-los límites externos da
y 1» expansién multinacional* Son
financiemos y. los s^rvieiet'íáirsciávüs loa
aseollos a salvar en s©te ssntitío y mí siquimtn los
suelen smt una traísa móXesta paua ias compañía
<m
máximn
es "lo que vians a decir
! crecimiento que'vienfe dadof an*parte*
s . de la empresa y del l imi ta natural que viene
por l a capacidad organizativa ú& l a empresa» de
qu&f Bl S0 t raspasa est© fíltiim, hay indi^estitfn®n la misma*, o sea , pérdida cíe sficaoia#.S3
totipo da üí?0Diiííiefito por encima de la
ole» at$uél que ti©ns lugar por medio d@
* Por
no tendrá
10 di
sie motilo, al-
lugar, a msñm
ponga asi y lue
dl
adquisiciones
Umiento aí
la alta
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cit. 75 y aigta.
o p i n s í t M# I . A n s o f f * T . A*. Anb£R'SJON* f .
ntar l á • ^ apaoicáad
t p ,y-aoalarada«anta c
de H» I* Anaoffi
,« PPm 116-1?
in ee a menudo al. mé-
sana industriol a la que pretende aeoedev*» Plenrting fur
# I
.!*?*
1 «a "I íBí** 41 i ífics Í4É» "Justa
j*ti.vó« específico© psrieoipalss á& la fusión 0 absoueidn
suñí 1} una ^mpvaaa con ps^spectivas cía esseaa© crecioilanto
dsíje i n t en t a r in tegra r se 011 on área cíe úzm&lmímnt® má& wí-
fiidií* 2) Una siamesa ouyo vulumen cJ© ventas sea l
..debe fusionavaft .aon •©tra qtí© tenga una cífua ds
ftás s s t a b i e . 5) Una siüpEess con ^ fta base t e c n a l ^
oidá'. daba* fusionarse con ot ra Qua posea competencia BU in
westígaeiárt y de©«r0iX& en uno'o varios caatpcss t l é i
.coa que ofirexean con yfiá© perspectivas, bastante
4) Una empresa con tina oí^anisracién comercial»
I3í3nipet@neia myy l imi tadas daba intefitai? fusionarse con
*
1
 lid p¿
viento integ-ratior de a .tangán
párrafos úm A# Bísnayml
ideas paracitíaa a las q b
anto'externo de'Xa ©apresa psr fusión
- ¡fflv'ffi V C3*5^ L) tif t i l ^ r B «tu
da 'una .política interna
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ft
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tpm *rt t i Capítulo 3 ú& esta fcrs&ajo.
pm la fracción Beneficies/Volumen tía ventas*aa» por
a su
presentada pos? el cociente Volumen de
es normalmente i n f e r i d pera la misma, esn la
qum Xm mm^nltmú del aegyrítío efacto supera s
da a Xa daX p^iieero. dando con ello una tasa d®
amprasa suele ser mam segura gracias,
,oa (áesísííibiílaas impíOíáMctivQS cí« loa
euanáa interese, es ú&mitt ante un i
a l «ayer abriga <?ua
ci t* pp#
con sus axpsnsntes «tas caros-
con Xaa s ig l a s o«P»JU i
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iirtsas as i d&finici&s son tíifleilsa tía observar en la
aaténoma ©n ra^én al snt^@c?uaamisnta ds
la© holdinos a industríalas interrelacionadoa uness D<sn rf^
la jurídica qua as la qu® tuajt
e l ffn de axisraar loa elemsntcís ®s®m&nl&&
a nivsl d s í
su
los oarcadoi
relaciones esn loa poderse
i$ IB diiííanalán ds lo, §i?sn
rad ÚB influencias pssr encima da sus
y c p i
10-12
tanto mis
mn hum*
cuantitativoss "Una
#*»
#***•
ditís tía Xa ditn&nsiáfi y
PP* 27-29¡
disrayas* habla ú®s ositarieis fissleos y chitarlos en valar
Monetario» Entra la© primeros s© refisr© a úm particular*
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momento en qua.podrán declaran la batalla a los
y as decir, el accionista
d© su oapital y qa© ncs tiene
«Lía
ten»
del'interna nsrmal da lo©
tan
largo plazo,
valías,
para"; los accionistas dirigentes y-par-
*''aunque' knmbién motiva la apatisiá
ambos. Ai;asegurar liquidez n las
míale ii
l a s aceionaa» elevando mn m%%unz medida el
aste» IQ Í|ÍIS s© é&t$m del
inera^ el attoinietrador tiene la ventaja de que
volumen'oíayor áe
íf y Qtrtis aon «áe.'.bien
yf lQ
entre úm ®®mmnt®B -coméQutivoe* t e
| *u
s una
mida en l a
um según coffió se
baneficios. £s eierto ta
de beneficios
y las coriverieioíies
•' ti puntn a l venir- a p®%®"£f
staüzads, as ésfee
©1 nii f «tc#
. • »i «Breado bugeátil puméB
ni voz n i *•
que se
éste convidara
* satín pj, eftí ¿.sííaaí uwa4o
en esta aventura, aparta f&
. lo que d® vsi\'
influido' por- #1
jemplo oon «1 fifi
^uI@n cuenta con
ÚQ sys acciones @fi la úítmasién dsseaila» S© entra
al capi tal nominal» Si nn <oonftigtHm alcanzar
pata m&ntmmt tranquilo a l aacionista pasivo* lo cual
tíe las
5atí en
altas, el logre eta un
los accionistas pasivos exige
incior' por lo g©n©r@l» no pasará de* «er una dotacián
pee&ivo /por'iee actividades'indostríales* ZX
de la
t ^u& otra
'fXorecíeaté^era lín'^estrstega da las ti*
de capitalista errante que
adquiría otras o se desprendía, en cual
de ios pa>
('
sus empresas;
ídn del' capital recibido por loa
dsbantures), a que
si mundo Qmprsaarial;'satos
beneficio
itt'eonciúsiAn principal tí© .la ms.puml&lññ úm
dispuestas a entregar sus capitales a es toa genios
-ganas úm s^tos
ví
a un plano menor las
ba 'a estas colosos de las
los empátale® custodiaos par siles sin importarlas la
»n y
* No hay úuún ú& qu& ém lM-gtmti eüiprssá dibujada
fírtüncieiró dé l a s modsrnas ov'danizaciimtds de g^an t a
m ha culminado con la hegemonía intíisautibls da la empresa gi
gran -empresa es un hacho toeeftitattle e lrcever
. . a»
-decisión syp@a?.ia£ d^seansa ílafinitiwam^nte err
a 'nivel de' gsrsnt
can de cusi-pa
"¡f
í l
^^ •3 A M A ^
,S PQS2.
Xa i
30 tí!
un«-bu0vw 'proporoitfrt mn su t a s l da auto
úm 'lo© hombres de ampresa ds antaño, ai ad-
:42)
consiguiente* iar&n y.
si pmÉer descanta
jecutivoñ, hombrea moldeados sn el interior ds la
iñn y--aarvitjo»«8 infáti
3 parecer que estos
eonttdl. fináheiarti» sino'qua man bien s® ©neiientiran en H
y^® soetittn.átt' s i
mt
por-alio.falta de eonalstencia*
@ra no lia peucíiiácí l a pactldc
Así, creen que la
aunque su
úm las mismas haya bajada
li
£M«ÜO
eonslicionss %&nút
! no cusfits' coú 'semejantes cra.dsncláXaa f inaneia^as , sitio
3§8¡&nte-un férráo taatfn para llegas1-a l a conifera ns ti&n® l a © -
ades, pe:
P&t® triunfar en ®X
a Xa aran masa
amafia§03es"w>tefs®áí?fialés¥ aino £?ne la® 'relaoififtea tra
l@£f&9 {10 p©di?fe h&fa&W BQfíUÚQ
ita aea la visiin más
(45
•Ti?
adyart^r--que. aüni)ii0.todos ellos vienen a sss
'<K
s aspectos entre los principales
este* santida, destacan con luz
lámm& tís Gslfetaiih yt qui&S. tasiblan»
a
f los
reconocer el
que van
m
a lo largor' y
la Qtñm**
da la firma,.que s<
tf mt
vanes y mutacionsa constantes, que requieren mecanismos rápidos
se haqan
mtas . El caira'
, 1& f a l t a á& preparación y
mlmmbTQ&t e t c . la&tarafcl&n
tuntas la pjí©y©nciéti ds las políticas
a largo plaza
1 . '.
ítomlaté* $ el piwesfrtaje mínima .para &¡&$mt un-'8cmtrQÍ'afaet¿-
EX pancrama coma puma® ctmpt}BR&®£®& es bastante
^isjOt Cualquier cantidad qut ss f i j e ES siempre a r b i t r a r i a , •
ÍS ds les qu& ®&
(55
£1 objetu.tíe l á
taita'difjfcir de
ie as centra sn tu^na a esta
pata alia-y a úíniiu? ©salí scclenistas o «Ü«
sus a-trate 'da autdnt.icaa figuras decorativa» tgu®
aociale*- pntu dar un ci«rt& raalca a la entidad mn la
ún tan parca praatacián
transitar la firma,
a bumn seguar» fuera de la competencia ds I
$ myñ contacto cor> la gran ©«presa
acián d®
en* Casi
h
él© los canse jaros*, actores puménsn
5 Sí^goS tlSlitO
O C$01 pG(Í0? dS
eorp'oracidn cía
a la misrea, étc# ün Consejo
a lo qus ss autánii
íelatlvamanté*bien,
proponga el comité
el vis-
dasaan»
sin —
de la **
•0 Y
cerneratas, £s Xa "ettpgsaa animadla a eon-
los responsables de las divisiones en qua la
estructurada,.al cual acuña todas las decisiones
, «h'Otras'.palabras, Fija los objetivos tí& la o
£araot£ri«tictt destacada ám este p^oc©s0 e® qut en si
ha aparecida unm nueva clase profesional» ia
constante d© las orctani^aciones a las que sirven, pues
el ptixiíao .eapítulo úms&tib&tmm
jpagt«# tñté grupo s s m%Qúm$l%nn a mí mim®* mmbtnnúu s nuavos
sn af ianzar anisa todo la ampresa» é&á® s^ tia leí
p$imm$t$ quw pensarán, lo eoal no
3sus 0f3pleados que con sus
u@ ©A¿sjj son ¿ya pjr*iimirí3P» cii «üirsaa
llegado
la
W»f It plantilla ®st« contenta y á®ta no llegue a
tíe i©s dividendos» parqye el riesgo de
de accicinisias eerá msnur* ¿En qui sentida
favo
w pecspios int«v«ee8 y ios ^ 0 la srganizacién a la
una da ellos
poseen un
es .en sí'mismo
tío, 0
la n&xina *•
dar satisfaeclén. a los misroíaras ÚB la coalición, ÁO S|U@
tqux a c:
i1 la saiisfaceife dsl accionista'
•wi
sis ú&l control
Si tp¿ien@s cfetenta
en
i aig
momento, cobrarla en la
&itrt nía©
ísastidores algunos accionistas
Ita t8tribuiB¿on«a importantae ea® si» pmt® nada nás, sntomm p®
por los intereses úm IGS aoc i o n i z a s sólo en la metí ida en
|iUve«f tanto mmym garantía tendrán, los
r si ynoa y
ul
B 89 afsctuará sn el p%úxim& e
natural l&e finalidades de pastora® y de a
er muy distintas y as posifel© qum antagónicas
áijimos antea algo sobre esto, p
io redundar ©n el tema* la qmstiñn
a2Q qya 'Xa mayor parte de los accionistas* su
es bastante maVaantinantaX- para lo© prime
aesundoa* Un diluvio úm tfiyietendos puade ser I
es accionista© más frlvoXoa* mientras qy© un
tranza pu^úé interesar a las sclñiini^ tradoras pr
porvenir úm Xa 'organización; 'Se percibe, pus
de opifiiaríesí -es preciso» por tanto,
>s que para
aspiración
! las cl0pand©ncias
par© las dos
h pmüm. romperse la
r
-* eyando. la gestión
a# G cuantío es prácticamente autosúfíoients «n término® fi
^s» a diapone tía armas atíacyadas para £ásfssrí£lss£Si? del per-
podría irrsgarls s i abartciano ú& ciertas accionistas -
los tía las 'accionistas* Une §rart emprsss
x m ®m s
iresa* Ya hablamos antas d©
mi-
ucho
lia é&ú® úlmvm mum%m& tía f tan pronto ha
«R.elrouXaeidn* lin ani¿tii2Í0 <te esta ciase
que entregar un divida*
acuerdos por
para a l e
:
'5í4 &
debido a Xa
dicho antes,
ís da la. atifofinanoiaoidn,
lita la nefeicíia tía l a
al aceioniata ctiantís é&tm logta Xa
te Sus- gananoias gracias.'a. Xas, plummlím® d@ Xe cotizael6n<
te ©ncQiitrajf ciaras vántsjao' sn'est^ poXitica» ya c|y@
iiO'nea $m oapitaX» ya jue pti84e plantear' una
is recursos c|ti@' loa qu
diiri£l©fíííiis. El diría
rencia que ha puesto en prác t ica as ta po l í t i c a
:t ss&fsifcsi • iá£503ít0rs£sís ' y
• Es ta ' ;pol í t ica equit/ale» en
einse; p#r daba jo tíe;.ia peue9 ;'-pus» ••lo que
Aci£tt a la_ par" s s • v t . ttfdttcido "-pur: e l
t satisface sisíiilfeánéassñts* Mientras el
teou'rsoa' s iga ^esp0nd£erití0 a unas
táetioa
emisitín
Xa
tifias qum • ém ninguna ©ira
dé-Xas. Fíxaag
la osganixaeióñ a %
»aoXver por s i los sé...eóneanteá án .«1-tfrea financieira
Si ei se l lo dlstirttivQ tíe la
pajtoente por Quisríss dictan las «It
# lo cual s i
rasgo má& destacado ríe las
Es. dteci?^ Xa pr
en la manera úm actuar
tcidh giganta.
s riesgos, o
|a# el -pajpéi de émmtlgumáQm® sfieacss'ante la *andiel6n
ti tmhñZQ ún l es ripios ©xc@siV03i «a una *eondueia aeorá©
'<¿ff l a
yr0y antes qye adentrarte
«x{:a»Iv«HBenté
potit|«n agitar l a
^^estlpaeitfn» las compalfíaa da
de la
r, 20 cua l pua-de &&£• un indieio claro cte
ú& la empresa; &.&. local iza en un gropo
úm la oroanisaeién a
au.tafinano&agión pressnta
pttvmits planificar e i crecimiento fyfctirta ém la
ai margen ú® Xns vicisltticíes y., caprichos del
ia taea media del coste ú& Im' capitales
fomenta todavía mém Xm retentsiSn tía faensficsiss;
S i b ien ' l a •% d® la empresa -
U autarquía fínm
ni Xñnzmmimnt®
U SSÍE úl t ima, aunque
vez mas
prudencia a su actuación,
en BÍ
a príori ds Xa araanisacifin se cons
Í
planificado»" determinar el ptrnci® "de m& pgoduetoa y,
£n utm economía cambiante, en la que
los q
más y más Xa® • tasas da g
una
&tm sapa valonar ls bondad ú& ®m
p&s?& qus cuancio lleguen lo s malos
&& &£tí© la ¿andancia general
da pattev. aormagulr'^aitahisiaa' por eneiüia1 tía la
I0 0tial pu©tí0n peffisi*tl,£iá0 e l lujo
iág i t ventaja
^i«n, lo Itarip loa
oeii fudliámú iáa*
! ;
s de Xa crisis
los acoionistas
Xa tañemos sn1 los
la» bases capitalistas tradicionales* tu idea tí@ que los
aú y , mmimlsm&f• l a úm qu
participar todos los. factores de la
taeeiJri éti ptoparcldn a su apmtttaidft a loe l©93rss
:ante a sste punto, nn
fattov
i» obssros,. s tc . ) , •puesto qua la actitud de Itm accionistas as
nstasistas una gg&tiflü&stio'tro pago gioi* la abetenei
con sya capitales^
teifO/Ei
IS
s in W&. MU tata X w * » * a u
'«cion para toO
atorqa una riimen-
ÉÉÉt Xa il
Mf quo'introducir uno» mecanismos
alias
•ea tina
Vigile el DQfnportafn.t'--.nta' del directorio y ¿.os in
io'que 0© saabm
P^ .actoiome 80 un faefe&r d© uenfO ©r* &um
es tí® la oñpraaa- puntera* F&lfcs P»*
QS&ft
la • misan,. t&pt&BmntBi a é
Ho hay dutís "da
.oviantado a aatiafaeety antes qm nada, les iftfes^eses de an
de lo que
más que nunca es o que s$i
aoclal'd» la "firma d«
ortí^rt eue entran #n jusgQ
y W%rW»
dar una réep
su «n< cuenta.a
°'o-, inducido* a» eyanfeQ-.qys aua áspitaelanea cfeoeit mmw
Xa ai
Pueda haísl&rss* par ufiRSiptiiefil©, tía una
d© -aotíviitatf respecta «1' #Jer"Gicie dal
de fijaciáfi de Ise ©íajetivss o metas funda*
adaptan p©r lo' gansraí -urta actitud -paslite
m tía les accionistas
miembros
* H JLfl
tii* un
úm los -.díatlntoa irupes Ín t e r»
úm tyadútiirlós an. ©•poi^ na'S
y cfúe
«suectoi aaeguradas por uñ poder o oleóla!*!
BEpi-Bsa s e
* -el poete eupu
dentro tfa l a propia
5íruen a la mismaf que dedican sus
as
plaueib'leaente an el"seno de .ésta», en con júnelo*
piracionaa de ios miembro© que. la'fornan*'Existe
intérprete decisivo que cataliza setas'
t'•compuesto par los mandos supa'riorea'-ú&
4'elenehtoe csmptmñúm este*vega concepto de los
i í l i tQñ a í i l " rti**i*a * ftn eses Í*s5r»i1 4 rft»nili í f ^r*S4.^ #*r»w i i i * sa«» 4 et -f ^ f *
los riñes $ úm -aprobar las medidas que deben pjs
f Deeir aum mi control de la
encía1 del p$®hlnmmf mí
dios qu& se trata de
ito ' lo as aa l j ya
ele. ésta y c|L¡e»
S3f§afii2aGÍár* quisn aprtieta su ptof»a0i6fí
la especie úm. liuiivicluee
s i como las pee*uíiar.e« s que las 11-
tita qm anide.a» las jerarquía* aúpwioraa
iles de mmires
tíe su oapacidád y
itíeal ÚB progreso
pstiler ém -vista
posición en el
de'BUS tíirig
anxas upa vez
dé los negocios moldean mÚB la
an Rntte una casta
lo que garantiza un
tím los
• Pdr.otro lado. la
fialb*a¿th* cuyo rntrnumú® id©©ié§ii3$ nm ^««arrolla
la escala laboral , lo él4- ira l*íí*#f Itít
te singular, e«...miestro ju ic io , tía la postura
«éfen&Si mpm&i&máñ ám la idea de que el poder
l a p m p X a WJTijGt if i ¿^ ía i*X t#f I § *-W wtj£34* ***J c «
ste fetfígs unñ v&tkl&mt&: emanantista» pues
en decisiones eoncretas tomatías pos
psopia organización, que, sin amíaargo»
exigidas -par. l a gran empresa a
tiene qus cumplir esta última, Es &l
$ íSbice para •
que tiene que
• "En la mayar pásete de
sle la j
o
la
'la gran
que en ál grupo de mando
ftttonáy de s i l o algunos eleRiantQa de influencia da la &*?&&
tt tacnoaatffuotusra aetimula" el- podas
*"*»* paro ne tístis confundirad" aaio con la parcela
**ata da *loa. aspectos mi© traseandsrttales á& Xm
dal ideal é& todas los
qL'e aspiran al pr
ahora bien, 4 pot^ni se ha
deaaisoa? ió dsntircí •"ás "ia. propia urgsmizaeiért, del
todo, 'él pirtacsss
l o s impeir©tiii0s d©l;ava«tes
l a figige©i«isaíf. úé
de alcanzar 'una.e
íntesis orítiesi <tol.pad&r ÚB daeiaidn'
la ftaía,
lo 'qué .entienda &m aun las intereses
<ní ejui
para' sus ahorros, en
l í as , e t c . a ser posible pos- encima da
fifi&nci&STQS ciistiíitos tí® IBS afilio*
un nivel acapt^bls
qum invlstiñ y s i na i
ida corraspon
p®iítíliia # simplemente peí: intío^
iaria^típloo tís Xas
ES que unos sujatos mmitmn unm
!®t Qtiattfan alguna «¿neulaeidn Oían «X p3?s©es0
ti. accionista a*.una'«apeéis tía apoafíantá mu %sn jy&gts
i su facultad, de elector, _
;»»oo«t VttrtisXttsnté qwiénss son lo©
iQ, ni
l as que ni
úm arte» fincas ristiaas y urbanaaf etc.
»po?. o^mpXo» a», si
l ias H9;.syaíída' ninguna t%lmiñn
Que rapraaentan O^ÍO ss Q^VÍQÍ SÍHQ' tpie
las ew
es uum 1 %u® ;eacistan astas
«$u© lo que
a^  fantasías
alcanzarse
toeuaí genera una ©sjí®cie de '«ugastió*» colectiva aceptando
t&jatos- ^UB actítíen é este mercado las rsglaa imperante»
n pravfocadas por qtiienaa están en condición
' M e l l a * ••'• ' '-• ' ' " • . " .
p d© fincas rdftticae,es üfero éi?©a t ip lea
potenciada por Ha avalancha inflaeionista ám jtoi
•sn
pXystíalías* Efectivamente» no
y "renta'
más lo nuB timen »,
m tangible i
ritmanda con*
-mn • una '«ígiday--diido-.quo
a
lá tvayaétdria cf®eisn
qua ss mantendrá la tán.i
12 0
Hei tíe X® - i ie t rs i CSIÍBIQ fac tor
Otro tanto
"algo «i sstiXo. Zmmu valor an rsnt© nu &®n ín>*
tienen &n al-mercado. ¿ Camo GQ axplica esta incongruen
etc*) con ID cual se inicia el
\¡toes* -alo
son
94)
Tmú® s a to no.paraaa
que
a la
las juicios «ubjetivoe
rfa 5as áccionss %ye ios
uabe tst'stabliabsc urm
y io&
stc* S»to« sin
tienen más que
fríos 'cálculo*
total
nuestro
'en"la
# Ci
BX merca
hecho
A v e ? . <*I1 S»s5 * ,*.írf*iW*3 l l u |-*<P' «SíwO* I **íS
* Csto f más
de" la -.riq
d0-les
ién tentírá
dé X&$ acetonas y la
e l prondetieo fumé&úQ mu enanto a l futuro
PuaV.biany/ril ©X
iliclatí ú& 1&&
ni-'tampoco lo sen su© ci
úm l a s
ÚB las acciones no
i fruto sis la' «©l^idositíad ÚB l a masa» la eual pustíe, psr
as S0lsr@ e l
haca ©1
bursá t i l
cmapaHiais, cuas
%m las «nprsaa* manes apraoiadaa, ¿Qué1 seta psoniattito el
ft t tc # ? # :Eato" fto pneil© il@i^r' a ¿«terminara» a ©iewcia ciej£
puro». azft.rsa do la psiatóogía tí© masas
Im. Hilos úml «areacto bunritU* A mayot
ttuaelóft'de loa ggan.dea aindicatoa a l nl%& o * 1« fcaja* ete
te sin cambi
émpreea - se praduccm
trocea, a i se ahonda un
sismes de t i t u l e s
ifin puede
adminisiratícir de la
ooh-al ffn'de .colocar üíás faclimant«
eon lía idee ú& faua^ecar la &&si3£0i4fi
quizá ai ofójéfeO' de ..obtener Q®naneiss especu
piapías ac0ion8a, quizá csn e i fin de juat i f icar
qy©3?8!sos i r a parar es a t%u® uu®ft$® e l acc ionis ta
lo nu& m ptúpio de l
0 6
p@$n que ©1 hecho úm que la smpffe
mn un
controlable
4.1
y eusncíQ Isia ns
de<IQS accionistas
Así* .puss* d© la gastián ":
un
tí cual
bursátil - qtis.
eiiítivar
') tíafoe i
igila la ds la en
los que soportan
©rán tauBÍtr por lo I»©ÍÍÍI« todo lo
lograr un oíval etttiafaetorio óe
Es ©a3^i#ftfcs m® los attaini*t*adiMHB0 úm la®
i2MU.-0p£naM8 dúo. los cu r i e s d i see t i^as* paute ac t iva ú® -la
accionistas, con lo cual
de las metas de la
aln''qu& «lio tanga, qua
cíe los tíceos de los
©asa un
volcarse en
& la que di
o para que ésta
sie los
st úm lograr s^ w© lu 'que lu no
del
i lo qus se
que aquél no
norma
aciones
*0e mu
úm prcfssio
, pero sólo sn lo que afectaseparado de la
atas i.
la gran empresa 000 los accionistas con mayor
la® sillas da los
satis factoría fia Xa»
Xa raáscima
empresa, que debe e s t s r
tifíela a- ía víata tí© loa '
a éát.at formad»
ele l a misma máxifTía
pesa l a poí
las frandss
objéesáin tíe
Qtiien»a~sB-si#ntan mn 'lea tíaspi
' ©OH im
y t
idos 4ml' rfiarragement habrán tenido qua
, -an e l qua«tía
paranoia
Uta da'au-hiaio^iai'y' tía au 'identifisaoliSn
EX hschs d» QUI
no
de l
í&- ú® qu
loa. 0-atgos ©je
¿0,108 ftagíieios, 'an o tn
b-.éata «oaciuaidn». la
a Xa
OH* fíes 1 K M I
0r§ani iac ié i i s au for»a.-da actuar» tys m$mm®f
(©sine^asia epa^ati^a que l a i nd i v i dua l i za rá sn
las . demás' efltpresaa de ©imi lar ca l i b re *
iof.*qiia i os HQmb$w& oonorefesa que encarnen loa
c'onfigurado* tíentra dp i organigrami
pan BU pa r te , tís'ijr
ifcr&anaér o da Qnfm®t las cosas, a l
asépariancia» ate» infcrsdyüiefidQ
e8í8j3G3?iaiaienta# Oond© esto tandrtf
Mé a l tos niveiea- d:e Xa escala
-'*«a# airtci ^us .astoa-cambioa serán sémetitíos a las f i l t r e s tís Im
uaitéa» púa© áata aa.a l modo pecul iar d© l a ad0pci#5 ém úm-lslj&
R#t t i l ' estas
»w* Los hoííil3í?@s sus aon
siradoras* LD que 30 quieíre decir es que tina gran
son más bien pa^íliñonj,©
EI cíe tinos
Pues tiliiri^'' casi--nos
y" ' ex is te i3í? ~8.om$}0£tAtti
<|tte« en l o 0-*
l o s -
i. Los roanagers 'de cualquier gran empresa se afanan Con de-
cor el progreso- continuo de-'la'
i #ste ss un esl ío
escala tí© valor»1 l o 'priinaro cías contará ©n sy trafeaja son
rcodo le sirven también a su
empresa, puasto que -de la
con
aparezca. De cualquier t aunque
ito eonayXtarse #1 traba jo del marcantillata
ás Occidente. Matícid, 1^74» pp* 35 f s§ t s . Ss tsrafeá d©
pequeña obra en la s?u© as condensan las tendencias sobresa-
lientes de las lEgisIacionas mercantiles en torno a la c r i -
sis yreforma ée Xa S*A#| p&r l a
/islán «tuy títil aesrca ds ot:
ta etftiltííjiófi d© l s ein^ f'SBB ospitalüsta y la
as stdenamienios Juv'fdieoa a les mievesáJ
~3 como -eónseouancla tía -»-*-1-*—••--*
la función
que una vez l a
-• Esta arbitrariedad legal sido Xa causa da
ff**tltt0 dsl Estado ñ la voluntad
as natural, al
aséelas,.
s da l a cssipaflfa que@@ .lógico, a un
-en g
nivel global
>t r #-
preclaro'de la idea
iie§oeios demencia una
itistran éstos es* sin lumv a sátitías. 3#K
9- ^* . T^
capítulo denomioaíio; "El desarrollo y la
en el que condensa estypaneíaBiatita este perfil
del podaír ds é d p
artiduio afirma varías eosass 1i) 'c(ue la
•*eal tíe nuestra épuca al ii
f ciones, ex£g# por
iári extensa y mtt %®nlm
i i desda dentsea, es dseir, 10a di vi
ado a aquéllos es una consecuencia
9
directores ® altos
&8l-$mn y destituyen
en la
el 51% del capital de
e l c.dfi$roX* £n al eaaa d@ unm gran
muy diversificado* la pasesián del 20$l ©
el -tOJÍ chrl&'s aociíiries &n oi^cylaeláti pueden
un oontroX* operativo**.* fufidasientals
Sis* o i t * 00* 4B>-84
. 3*H*
I I capital finaneieto* Op*
W
ias o^gani^aeiones
iclonal.-y* %n ú]
úml p@fsr habrá
vécaa-oitadar *£1-capital financiero*.
nos cuantos brezos 'aislados' 'da la misma en los qua se
m QlMf&mént® tafea poatusai wDe este interés
brota al aafoerga da- v ig i l a r aontiFiyaments t\
par acciones en les que están intereesdos, síencia la i
ás hacerlo lá. rfipressntecitín mn los Consejos da
* * . A s í , naca aquí una tendencia a la acapara-
Hñn ú& talaa'piíaatoa anise- Coñaajoa eje Adminlairacitfn • • •
Estas uniorie© pptsaiíal^s qm$ a l inisiao tiamps.
3i£n ds pysstss an' Ifia Conse jos tí©
manos da psqusfSo número de grandes capi ta l is tas, adí
trascendencia tai? pronto caen o se convierten en prBi
o pi?offl@totas. tí© nlríotilíjfe o^fanizadesa y más íntlwoa
saciedades £jw@
*** Ciertamente,
las más importaritos, productivas y transcendentales, es-
ñsm® también, y ssísr© tcitáa» por la
l i í i é i t t í
á ¿1.
laclara i #I
con la pvaa
lia ptaténdl'd
tapvaaantaeidn BÍ% ti*S»A*#Oe la Cuaa
.»aaafSa {140
9«na«al f
la» -te
%a canviarfc© asf
no lé tía al
plusvalía sirt
mayarla de ellos.
ponde a gente
i*"da -él
Qum lus oye sostia
de la •
bien
flaa "bolsas tís valoraá n© ao*r ya
en que @a
lugar de i
valores san inatltuelonaa
inversiones hsch^a
fcridas
contribuya mn su
la empresa* fio asuíR© al
tttmtm o da mayor escala; valora
inica .eantyibueidn-qua
en el mantenimiento da la li
economía 4®l
y el ben«fleio#
títulos puadsn no sar
y -otra*- la q
ía - por. un
píQ Hooro» ©ir l i
num 'irraoioníalea» qué piiaden invalidar, eytlqylsr razonamosn-
Lo que ú&h® Importar a los
y. Qbrar ®n consscuencia ntsn ellas* La actuación,
la que es) ds los niecanlsmos bursátiles $u& tí©
reglas normativas (lo que debiera aar}* Así, ocurre
".1 espaffísi qiis la
cionista, con ID cual puede tíarsa Xa pa^atíiíja úm qus
más accionas auevas lauca una eorapafíía en yn
eieis, tanto mayores ©on ®ys posiísiüiíatíts de
cada país* aada ampresa y cada
casos dis t in tos solare el part icular
|M)"por el. contrario^ también as pasible incrementar s i
activa sin elevar s i capital aa acciones nominal» Este
él eas0 t por ejemplo, cuando la gaitanciapartirá» entre I©s aecionistas co»o
tíéi capital en aossisnes", f?JHf@3?tíirtg# 0p« oit» P#
caí
gandes aeoianistas cía
si ÚBQBÜ del cofisajQ ciirsctive f áw loa
bajas 'tasas de pago da dividendos y si
de una tasa alta* Además, ca
5?) *t% -inte
d
manara- t a l c|ue pu&tlan lograr s i control
. de valaca*** Ifcid* P» 156
(&}.Ibid« PP» 98-99, 182 .y-eg,Í8«'
alicientes para si logro úe un beneficio de ai
él a-'para-le'gfíipreaa cnn la-- qu® &®&é
Jeto as loqr'er una cartcentraelQ'n mn la
¡y oo
H
« (Ibid. P»--35) /
ibití* Pf»* 80*140' Capítulos V y VI
consultan el Capitulo II. de £1 capitalCn general,
l ista. PfV
«Hay muchas
iíidustirial y
ú® la
de d'eecribir «1
igante» el
administrador
da una fyé
ma burguesa
s£ misiio y au familia { lo cuml m
&& laa l t i
¡enecse y a
i&iñn fuá ái
típica" la
t y @n ea
ú y
fá©ai York, -1959 ,
ifiñ y .revolución» Aparece r^produoitío ©fi la mbtmt **ia
la ©Gci0©ín£s del s ig ls KXM# Tomo III* Dmissia*
# • #
f Op* oit.* Cxists
:t«XXane bajo aX tí tulos ta re^olucióri d© los directores»
otros' trabajas* d^ sst©
e of'tha ti
ys 1957$
Ths guat^sly 3ouirnal of
The
incluido un la ot3ras- Pol iücs l
ifc&my of ^martagsrial^ eapitalisiB. The f rs®
of.Gisnooa» Naur York 1964|.tas ieor í is úml esibre ©;
@ l a ©S!pF'C@s@* A p a r e c e
* 13
sa l lar s ^Businaea
jy of* the-¿xpanaion of'•thev.fira11. Amar lean Eeonumis
O i i # 1962* PP* 1078-10S7»'etc. y @f* c o l a b a r a c i ^ con
í l í úy ,
íá^  ftarrla y ^ÜUCIS Th« csrpo-rate ©conainy* 0f>* eit*
and cant^oi in tha 200
•* -tiuairo- ssfeasfo int íestr ia l ,
># UMm MJUUit
«Una m&l&
r?á hmnm tísoisiir? t
trol en la gran emp
pot su parta» opina
que Chswali©^ es p
te el ©sguir una t
iltiCisIdriBa de*los
en el cuadra compara
104 mayores. smpreeee
n el 20
eon ai 1
rio de l
pauta al
©1 ej
€a|3it
safie
cifra del 5
mientras
uiente stitora una ume
Control minoritario
financiera® y la • lnvmml§n§ a®
aosioni»t«« diree tatDentay l
ts pm él. Consejo d@ Administración, oue ©n terminas
sn términos , y
si control efectivo ú& las decisiones sn
sas de accitmauiacáía muy úiwmmlftn&úQ jeec
ñiíishart S Winston. NSÍÍT Ys^k, 1972 p* 50
«tos hombres que dirigen hoy las pandee
seen nenguna patte social considerable tís
^s ios" seXecáionan Xo». socios» sino,
mité de dirección reuy na^clsista»| mismo"• GAtBHAITH, EX
* cit* P* 18
la
*
£1 nuevo estado industriáis
la manera
1i
de
su propio
visto
da la tao^la
NÍllev« presti
uen la
rsi
opinión má
e que por
n a un ledo'sus propias
logar intentarán
insacfereneias por p a r i r tfaj£S aesinnista® mn oaea de
m tasibifn.ai tmf&titnm m las típisisiones de la ge*
rsrteia qum Im accionistas han ©resontrade In mnmm ém £p«
pm& la- reg-té. úml valor £i@ mero&tíci a la s i t a gerencia y «
tdoa aiiss a l l á de la linea en la qua
Lstsnte© y equivalentes con .el
na otra alternativa.diapone fcsdafcla da la' coherencia ® a
suficiente dentro d® la profesión coma para
«« Tfi© tfieoryI'of fíñanoa. Op.-clt» P, 75* Lananta-
sos no itartio.ipar d© eats posiuira demasiacío eonfor»ista a
;miestro juJU3i.a»:qu& contratíie© la práctica real». Si s® cía-
el podar cf© la gran smpresa asta encarnado sn •*
r* merece, la pena
tos tíe la teoría ti
nos sobre las feasis marainalietas*
qu©íwias decisionea a l máximo nivsl &on to
de'.los t í tu los d© los
• Las d0oisiQfi©s qu© tratan del creei-mlanto de laa __
s son as í tomadas por individúes a qMi©nes los propia
e-los referidos activos n'Q oontrolan oráisticamertlsfc.
el creciiTíisnto ú® la empresa. Gp, üit« P.
la psréascién del
tioo tíe l as eeononlas indíist^ial©®, sine qus qyi^ás^se ©n*
eusíitse más »;otlvadb por l a .obtención d© ganancias de cap¿
tal piitamefíte eepaculatlvas. .En toda caso t es evidente t#
«1 accionista no .aa*'siente, ligado ÚB ningún m%úu a la eso*
**«_.. y ^U0 cuenta siempra cs©n rec^nveiftif en
Suár©2|atos accioweaes* £ft palabras d@l Profesor
tamtsien mucho p
t i sus acciones en úl^
smmeniü* tas bolsas .da nalsrea mtán sien
UlWil''
«diquidez^mis que ú® ínveralén y,
2* Hjf9fes0t Syáte^ ;Süith02 pa^t ia ipa d© l a ití©a d# QU© e l pjí
ri
**
w4
 — *- -*--
1
---- a 4a gerencia y £iu® és t a as l a que"*
tnoie ac
caso deban'preatag los ñúmlní&tzm
natía "más esa f§us para
a l geapectot "Por 0is?a
es - ariministr
ds l o s medios ú
accionista t ía na
^ dereo-ho. a ,
, ".80b£© 'todo'-en las grandes ampuesae. El soeioniUts
fiara csí3iíar sus cupones antas que sj®j?csitar lea d
f d l t i l fi
gobásrnan la empresa a su antajcs s»
j p ? » son ^ t i ranizados^ por y& g^ypo isinoritario
accionistas que de'forma máa o «anos"oculta detarminan
destinos'< da "la firma1'* Ibid# P» 21?
cía
"Pop convanoionés quedemos dar a entender el conjunto
c'anvi0Gitmáay aprsciacionasf ' muúns» gustos, etc# da l
•\iaisores. en un sjemsnto ú&úQf t$u® no ©© ba@@ti an
¿ s tía t ipo real11* Es decir, .para las gr
que cotizan'en Í3Olsasque tienen su capital
tribuida éntrs un tjran ndmer© de aaeioni^tas, las
rtss del mercsado pueden BBT man tíeoisivas QU© las consi
s de tipo raal* púas ©1 asci0ni^ta
5© sncyentra co»o uno más dentro de una ©norm® ma
el eompottamienfcá de los demás? sus
a * "I
y
an
a l
m la %®ntm na
ampliaciones d© oap'i tal* Su ©fiomeia come c r i t e r i o di
úm ana l i z a r cerno a fec té a loa•cambies de los ^mlor&s
a experimentada &n 1970» a s - e l rsali^ad© p'Qt 3» I» I
lcta y 3» fíenito**. El fíomportamiantíi úm los yaioi?©s
baja**. Httnosrafía nB 3 editada pos ASECO S*A*
1. Cata es tudio si$vm para darnos ana idea úm l a s
poi? e l mercado b u r s á t i l anta una
^««tíe conaul ta t sa , ' an geí ietal , aX t rabajo ú® A.
anv©i?s£éri*
¥ y da*"Las"ampliaciones tí© *
y sus repercusiones en- e l precie» bursá t i l» e l cua l
rez ¥ a apaseña
l
t i» •
la «Apresa hs&ia
p tíe carénele* Q9 para expreearlo ele ütra foroa,
toamos sn forma harto cr.eeia.nis qué tildas loS managsrs
farmados para pensar ian térnlrtafc financieros* adn cuando -*
au especialidad fimoicmsl -pyed^Vn otras á»@a® distinta© *
d© Xs actividad de la empresa*1* AWDEftSO^  L.P*, KtttCR» U#¥
é TH0HP3QN», O» L«~ «Th0 finanes funütion". IntaKt Educatica
nal Publishers» Scrsnt0ns PnnnByIrania, 1971* P. 138 *"*
esta ©Kfcrsmo iaran y Ssreszy manifiestan 1» s i
guiente: "••# la gran co'fporaclftn as cono e l
sional qum se cuida de <|U9 la ventaja esté a su
la tsnrpot&uíññ, a l na sentir la é
mietitoa rápicíoa y disporrer dé rseursas más qu®
sa ..acerca a una nu©ua etapa d© su desarrollo con cuidado
y circun©p£0isién. y no'contrae un compromiso final s: rtc
*-« Cuando surps tina rtusvá industria s un nu&xtn
te a detenerse y tíeja que las ©ispresas individuales o los
negocios hagan el» »tff&biajo de expleraql&ft*** La
gig&ntgs-sss la ás ^ntrary comprar y absorber a
. , £1 capital monopolista*
fV.44» ^&r su parte^Koore manifiesta*
l
0 1 A •£
e l mayor 'valor p£8\tl®tia* ias t3?s^as a la
1 .prado ps^mitifk} poi1 la ley, deban considara^
H i í% Hfis ¥*s?í!Íitfí í i* s i l ¥» iíSjSíirí'i %t í'ísaíH4 ¿En He* 4 nyfisittssiii
*i3 ttítfSiUMUJ. Mil
activs y le
ioe'acfciims
oría financiera
de reducir
gibles y
*£» tílreccsiérs su eon^isri t entónese, graeia'e a un curioso •*>
con un
ién d© iotía a^ysll© que BB 1« agrega
producoiáfi y revolución"* Gp* 0Ít*P«21
"Dafarmo»' nato d© ©sta
a una .aütwacién deliberada tía los • propios s j
.iro9,--ptinoipaitta' ds laa misfsasj siemprsr qum este gasto no;
 sóquilibre la cifra da.banafioíoa; razonables qye piúm la
lieién» porque ©stp Iss garantiza msjor BU supsrvívertüia -•
cuando la einpresa at3?evleaa un® etapa cíe c r i s i s , ya
áen .'reducir fácilmente los coates n& incurriendo ©n
idas excesivas. Igualmente re la ta e l rfasp£lferr0
do por las invss^siíanesi discrecionales cuantío la marcha ee -
boyante, con e l fin da no acostumbra» mal a los accionistas
'- con beneficios deslumbrantes, pues además cuñnúm e l titmQ
La gran 8mp3*®s
'«« y la scsnoffi
i - # •
fio
andido^ fortaíecer la posícián l ibera l úm la empresa, ra-
parte del capi ta l y^
la áoeiesJad anéíiifsa nartessisricaria". 0p* csit * r-r #
Th#** "Taofía de la ©mprssa cía negocio®11» üp<
ltfolf#'"A* eerld llega a'preguntares lo sigyiantes11^ Para -
-
 J
 ian sn virtudtener..actfií
«tas. na trabajan emn • ni sudar d© su- frente- par
buscar la
'todO TB
al i e n * IJSÉ
^ el
revolución* Op*
I en e l memento sn que
l a ffi¿9j&j
'eápittt-1 s i la -empresa
':.trmbajadór. cor ra ' B ! r iesgo de
péntía"BU sEybsisfeeneia y la*de
su taeJ
fami l ia , mientiraa que e l
social no
« . DMii
0 a , Qp* c i t#
te sconofsilsts hispan© no
ú@X c ap i t a l*
3»--"ttaaaurament oF -the sacia!
7 , m
0* El
p« 24
m ia
política en ',
por l^t* Stí
del síqlo 2* La
griipo .duradero d@ individuas animados p p
objetivo» ~coñHiJne&¡ Op. o i t , TQBIQ 1 P* 128, La idea
r f y Harch PUS "p
**
 l
^9ociaciifln condal
a l i o qu©1 Im sxprasi6n4tfastas dp l a
ninqáfi áentldot' anoubre d@ hecho
XX% -Trabajo incluid
más qu© una pequeña parte dsl oapita|.t y
n'cevettonias sr?" las l
son la irreiévancia. Todo 1Q demás
por lo ooiaáh-con una p3r'ticipaqi6n muy escasa ©n la
tíatí, tienen un ©elido Gont^ol de la smprssa* Todas las tía
•toa reaonocibles indican qué 'el poder* es de silos*** 3» K#
G l b l * * El nuevo ©atado Industrial* Op«. pit* P* 68
la obra da •Ándéraon^ Milles y Thompsoiis^ Th© finarte®
*
1
 &© lea lo; siguiente; "ta in&ar&ceián tíe los manag
i ti^ne XuQar partiendo ííel hache de C|Ü© simultá
erpretan a l manos dos p^paleai un l
B y iat^o Ü0RÍQ representantes da una parta definida
actividad to ta l d© la firma* &Ún cuando las di
fi SUM
i:
latiendo solamente a 'ima~ reunión .dal comité úm In alta
limitado-da ©líos. Las difarenoiaa individúalas
de
ia yna
il fuera el
es algo intrínsecamente
lio económico* Ariel* Barcelona, 1972
pr-^ sa moderna 1$ riaoisic'n no as, puse»
dua, sino da grupos* Los grupo» san
temante formales» reconocidos, coma
uñ cambio constante de composición (P* 64)* «
presa madura los accionistas carscsn de
¿¿reatares suele ser instrumento pasivo
cama la complejidad suela snt una da las
constantes cíe la importancia, las decisiones s
obra de grupos*1 • (P, 171;.(El nuevo
Qp* &it*)* Advertimos»para evitar intsrpmisciofias
propiadas del último párrafo, que le que
íniaa "junta de directores" corresponde eñ
sejo dé ñdministraclánj seguramente
que el ttSoará r>f Diractors" debía equiyaler
directores, cuando lo m£$- exacto hubiera s i
ÚB
Galbraith sostiene que flel hombra de la
principalmente Boet.^;i:Ja per la orgañizaeidn"
8s ls gran corper^cidn la que prevalacs
bor del irírfividuo aislatíOjda tal manera
¿a, por el motivo cus sea, de alguno de sus
dirigentes) aquélla no se resiente en ningíSfi
ta numerosos argumentos a favor de su tesis
vincente a nuestro pstrscsrj la prueba más clara
dis os imprescindible en1."-, la gran empr
catío de au¿ .-acciones no suí're ninguna rv,
jubila, fallece o se marcha aigur. alto cai?fí3* £1
do industrial, Op. c i t . PPw 115-118
*-s organización efi una coalición da
ta importancia a l& similitud á& otaj©%_.
el las , particularmente, ios que hemos vista
y seguridad11* A» Sienaymá. Gp» nit»
"El orupo general decisorio ea, sn cambio,
•>3 desde los funcionarios «áa importantes
el perímetro máe extenso, hasta ios
Oüya funeián es atenerse más ó msnas
a a la rutina? sñlzt éstos
el cual abarca, pues, a todos los qu
especializado, talento o experiencia
T» da decisiones par si grupo*. Este
que guía la empresaj no la ©e el man
nombra para designar es© grupo de todos les
en la elaboración de decisitmets, ni
que forman. Proponga llamar a
, Gp* c i t . P. 91
'-1 poder - . en la empresa industrial y
® pasado a individuos sino a organiza*,*»**i
^
GnáñiiC(| moderna no puede entenderse sinoj*«ñamante logrado, da sintetizar o
onaiióñd de tirüpo muy supsrior para sus
na
 fts*± , y - Q n l a ven ta ja , adeisás, de
• p. eo
{30} ntX empresario como fuerza directora de la empresa
sustituido por la gerencia, el m&naejemeftfc. Es ésta
tjdad colectiva imperfectamente etetarítiinadaj en la
pafffa •;;.-. ;».,,í:: comprende si presidente de .la sacia»
la junta, loe viceprsñldr-ntss que respondan da un
importante o cíe un dspartanento* los que ocupan
ciernes importantes en los equipos y, san algunos
jefes de divisitSn y ríe óapartatnento que no hayan
incluidos en la anterior enumeración1'* íbid* PP,
(91} La expcsiciSn básica da sus argumentos ss encuentra
da esencialmente ©n los diBz primeros capítulos de
tís este autor» PP. 17-149
{92} ñdolf A* Bsrla oananta la teoría ds Paul Harbreéht *
la cual se ha creado un nuevo sistema da posesión f
ciñn ds riquezas cuya liquidez e& mantenida por
pero que aclámente tiene una relación *?Cal£t)ica
sistema de. acumulacián y utilidad dsl capital del
den sn realidad la industria y la empresa productiva*
esta teoría es exacta, uno ÚB los efectos dsl sietes**
sociedades por acciones ha consistido en crear un si
paralelo da circulación de la «riqueza-propisdad^
tía las manos de un poseedor pgsiyo de riquezas a Xas d
tro poseedor pasivo, pero sin antrar seriamente en la^
sionee de fcrmssión^ utilización y rieeco del capital^
piedad, producción y revolé"\An:* üp* uit< P* 3D •
L «#
<HWt
Uid* HXLFERDIiüG,, ñ»- El capital financiero, Op, cii*
150
\[H) « determinados bienes cuyo valor tan sólo
per su ©scaaez» Ningón trabajo puede aumentarÚB dichas bienes y, por tanto» su valor no
£9dueifto'par*, una mayor -oferta os los mismos* Cierta»
tuas y cuadros raros, libros y monadas*escaeoa*
calidad peculiar* qu® sdlo puedan ela^Prarae con uv¡
en un determinada suelo, d^l cual sxiste una
muy limitada, todos allos pertonsenn a esfcs t^ ru
as totalmente indepsntíients de la canteitíati tí©
snte neceísaria para producirlos* y varía con
riqueza y las distingas inclinaciones cíe
pQ3Q8£lS»w. Principios tíe economía política y
Editorial fiyueo* Madrid, 1973 P» 28
, » y. V, & THtWPSOM, D.
finanes füDctian'1, Op, c i t . PP« 2
P o l í t i c a s de financiación empresarial*
Bibl io teca Financiera del Sanco Oc
Madrid» 197¿t, PP. 113-118

Por
disfrutan úm amplia
tnqan qua reconocorst
ía, ' dacíü ©1 earásiei* nata-
de este ¿rgano y la. encasa vulnerabilidad a la
.tandia
la
tíe Xa-
ai poda
euaXea- sisn las matas suptesiat haéia las qu@ ú&bmn
© I "©St&íH®£lÍ€í 8Up£af
la ©mprtsa* ss podrá antonéaa formular ana taorXa
tea empres
tía
©s muy
teavéé de ia óln£
aquéllas .que ss refieren
si áissño da i* estaatsoia a seauir
globales y últimas en pos ém las cualea deba orientarse su
C2)
una 8ctuaoi4n s-fica^  por .parte úm la eompañ&u-'Por
t o iS® l o s
usa tBBülucíéñ corivenlanta úmnttú el© yns jerarquí
t&ntio-da atender a todas l a s par tas inpXicaciaa» con mi f in ú& qus
la retttcanlaaio
©s ifñprescíntíible para la csitsecucián úm ta
m
int©ti©* s in
áe la ora
lodsv ©losrízar i^s.m^tas tía IB or^&nisacidn.
es
e qfy® la .~r«tribttei6n. puede s©r @1 al ie i^nt® qum BSp®mn cíbfce^
Vgiilfeilf
sor* sin" lugar a dudas l a s
1 $ 63 fe*». «
íp0 dirsctiws: en nombra cae los intersaaa ele la. compañía son *
mminmntem&ntB smtsi
haisha 'de Xss
aria de^otros.tnévili
ea
'*1#-2* El
n g*
m m &®pmm sxaisprs qu© sn&ntois?© aee
piridad ds su insimulen? ®in qm ®Ki©ta ningfin otre ai^vil £|ti©
hacia s i mejor positár* Otra tanta puade ÚBCÍX&B del aecionla
te'ch
isntos antas indicada
;s en
sstnisnte^a la actividad mercantil d&splsgstía p®% la misma, c? par
.r®sps0t© n su ••.nsgocsiaoién esn loa agentas úel
Lo®
Kmcia &® Xa as n@ta
"Las
eb^Ütf^lnoa d® ut i l idad prsforsntsinsnté» tn I® que
íta aXXtrato<con su© d i e n t a s , e@ claro qae éstos so l ic i t a rá
3 productos de
•tta a
W §iin actifleiaXe.ef púas p
©ft la su@ s© ent^enozclatén diversos
la fijación 'da los presins d© suu proctoctea* Hay «$ue r acorto
mn gran
de 1$ ooaliciílri conjunta ds los clivs^sos satam©ntn
aiiotan de 'Mareado* pata Xo cuaX ss v©r-án peraüisatíos a
tratos* aismpra ÚUB és-
i
el fastor
y .garantías d#
m talas coiao ca l i dad , p i f a r e n *
ss . 0
empresa y sus
utilitario©», . . • ' .
De la misma fsuma se tíesarrolla l a connivencia cor* e l
ÉÍ las
€3Ei®nt&rido la® til8cisi0nas en razan a l a fuerza apera
ií©fe@ aceptar les otmpramisos
s i taran Xa incidencia úml Estada cientos úm
m* PUE;
en busca de Xo« l lamadas paraísos f legales* las p o l í t i c a s de
¡t la mínlmiz&Gíún úm la© eargas. f i aca l sa ele'la gran sompaHla den-
a seguir
Bernias dejado para e l f inal e l cas
sntre ©1 ati^rpo tíe- empleados tís la gran •empt&&m y e l comitj
* U® *»
» tn
En algUn luga r ti<
m de recibí* un trata preferente
Xa qe^encia profesional sus r i
tar yna e l
que. fcambién Xa eatiefacción del'pereonaX
faros de Xa coalición a Xa ¡najtó'tJefenéa posible ú& los Interesas
<ia 1'oar accionietae* Esta deecripóión sa propia del enFoQü® norma*
tlwo dsl eempíírtaaiisnio d@ las grandes oompaHías» más n© a@ sjys-
ta aX eECHííportsmientQ observado par lee clamas sn Xs prá
cí cié
t®nm
dietraldoe' en su eaai totalidad da la &eiy&sMn de Xa gran
coalición, imbuidos de una ¿engquiaaeión cuyo 6á£tte*rafv»n
namagaVa • do Xa compañía y úmtnjo de e l l o s se altuan los ásísás
• d e X-B
m f seéonpenaaa r fitf^ í í**»ira**si *i I Si fi&t*£$f%?í4 ñ l oa mayor)»»
i que paada demostrar mayor capacidad ©n - '
• *l£|UÍ8.ir smmeriiQ .para intarferi? o hacar peligrar sus fimliti^dm
t*í' pv inoras e0«pat1£asf ote
aücionlstas ss ha mte
"la tíiscrecionalitíad ds loa
concepta ést
en todas sus facetas¥ más oreemos que son las tí3mandas de los
Los-activo de la ©snps?©sa qus a X
instinto
la cual
qu© tods^ los pagos y tocias las
a las alternativas ofvooidaa mn las cü©má@ -conpaflXaa' del mismo
^aa da la '|>obiaci6n mn laa econi
tc«n a' la aéguridad tím sus
oitrtttdaa par los
la parte más débil úm la negocia
10 **
frecuentes las sorpresas que las grandes 8¡»prasas deparan a sus
blss de dividandas
tas no eS'ftuehe «ayas* qys la *que ^iarga a BUS
gareneia a stis
Cyert y Hairoh 'se ps?e§iifit0fi hasta qué punto no
arbitrario.
diuidsndos ennuez
vamos a' ir
tía a
y a
Xas pagos que -tensa. * qua-- raaXlxar. 3A
insélum® su
hipótesis ele qua
da la
qus ista
del coste ©can^mica
y mi ooat«». ssí
ooneapto qu& aou'rsaramo» an Q&$Q eatftuio posterior -y
pan ©mptesa-y
las motivaciones
del n&
"fines «
segura
•y l a "ge?i
ÍU S
ir mejora» pesiácíicas a la- a l ta dirseoitín. £ata» pot su
séousfteiaa'funeste* qu© pyecien d.triir^rsa d© una
a la© reivjlndieacionas presentatáas par sus
ssenas discipl inada
V qus e l
¡a ©1 CFÍ;
sus-
tam&ién
e¿S X*#í • * b i ti Mili A 4ÍÍS
sino
satisfacelona» personales tales
con ©X fin'de que el
@1 sentido de
ú& l a fítmml ; l s t a
fita l leva al intavea.a.nie y dabatiács tmmm úe l a isotii/asién del fioja
sus aex;vlcioa en yna cfimpaf^ia matcantil da ©sta na
la rea
ítasie de qus cuanto siás^sa ?eoompene* 4 lo».
la basa 'de que hay
3*) Partieipátim* artanca úmt supuesto da que los indiui
iisntifiears© con
i, püT lo oual si 39 oenead» autonoat£a a les
Úm sus tareas,
fines que al equipo directivo señala para Xa compañía a la que ss
Icíj Uíi
9nto legaX qtis
múhmxítmm a otro tipo de
¡ue
miando safea %m l
iüáo silo hace qu© el o se
te de.autosupsracián
itóoral .y
9Ü, e t c .
inferioras, fsero Bmpí®z® a tañar yn^ impartan
los ci® la- es tancia ©n con- s i sni
tilda etm Im fines que estos eXtoa cargos desean
sometida a su gobierno, la satisfacción de las di
ém los miembros de
hemos apuntado, da
i de ellos» aal
fuerza negociadora
juicio que la gBi
por
can al
o Xifnit&ciimss del s amper tais lento' tí® la
s, si.no
(15)
tmm ú® Xa cofíipañfa, qu© iJasde lusgo son un f i e l r a f l e jo sf©
1 Q S
a fmnt úm ©atas personas s©rán a by
a los loaro3 a
se su
ero n© por ello
* •
la
rsj"Vf*t í$n Sal í í í tt'P'f ttí'BíupíS.*,ufi txj» SJ4.SÍ &&|lrsS
t icoS16 )£l
d«X é^ Afe© profesional
l d© vida
que
en el mum
puntualizar, sin embargo,
un artificio serbal paca
sin
ntos da la coalición y'l
da la
n
9ttttmanto« 0f©r£a qus seré mi
I
tfn tener «n ©uenta tanto
*« han ido acumylaíidcs a través daX^aprendixaja
pa ta ©n^iqyeosj?f a su %®zf
n
teisrcu tos ttatinos út
© la propia empresa y d». sus
yüf &xm loa proveedor©
de suministro, can
a, sagén eX
lo rElatíuo al esta
d@aqyéllast que ©eran estrictamente
de íííscusio
, gf
m y
® de l as
t BU más oarv'isnte
coalición »a
hipé
a. las üfertas úm la garancia que
acertada# cuanto menos nn
to las propuestas prssenfcedas par el consejo d.1
cifin con la tónica media mostrada por las demás
[ loga envergadura que operan en el mismo marco jurídico-econóínlco,
A pesar d© que el predominio de los interesas 4B XU §raa
frante a sus diversos estamantos parece ©er ^astant® ua-
, a ls vista de los hechos económicos qua transeurren ac-*
no quiare decir que los
«¿xinó l i s vantajaa.poalólófmXaa-cla la firma
í £«»ist&s
ys
las mercancías, stc. Aparte
de Xa cos i ic í ín , de las
pm las grandes empresa - pm& «scisten uno©
; tas} le© presupuesta® cía eastot dsparfcamant^Ias puedan nmt más o
que or ig ine
de s?geüfciar ©1
©xis
¡s srer»
:n lo ^m
É3 la eottlicidn* ®& beneficio úm la partieipacién d© la pt&faia %m
ana
y
ttíwa»
3d y ia Iiqyid@g da sus tftu*
suela sstas? má» garantisat^a wn ©I cata d© las gimnájas cpmpa*
mnto y, es notazl que, por t@9la
«1 punto da ^ is ta ém la syfsatti izártela y ¿««arrolla fu&y^os de ia
0 cada
no asrá ru
étán qu@ aet aupariorea puaato que la preaion cié ios ampXaadoe
las y así corno
havdn
raspeéis n loa slastsntos da la coalición que* aa
ty mientras qus durarit©^ la dept@sién
sa «estirarán intar
esia alteraciárt
Xas ú& un
da esto, cuando un factor determinado emplaza a ss
\t pm lo
tSí íts f*{ni<{>n sst» n i t a 1«a WISSWÍI -ÉÍH rt¥*í*síawí •»stíí -f tía** oss f in 4 ÍTÉSÍ f"**f imianl* n £4
&m f'UB$zBn 1«« ventajas a fa^ csir tí® les f i ja t ivos
to da vista similar m Xas sá§yi@nfcss"palabrast "Précticaments te
n
todo su
seguida
en la asignación unilateral ds los recursos, sa bm
Muestra &ÚBQ al respecto ya todavía un paco más allá» pue
i© que iamtamass tís tíste^minar qui estamentos vmñ num&nkunéo sy.
salavenola cmn al paso del tiempo y cuáles v©n rssqutb^ajarsa su
del
in de
tís la garsuoia por satisfaces? sus ttenaiulas* ti psrsonai ©1
haeh» notabi** stsncet mn ssfe©
lar y las propios de Xa siaprssa»
mttidos asignadoá» traísaj© ©n &ttuip®f saRalamiante da
y Tifia
ate») orientaba® m la adhaaión tíml individuo a -
los iitt
iirac3i©nes 'suantif loable las tioe
concesiones otorgadas por le® autoridades gestaras de Ist misma*
fieios satisfactorios sabré al volumen de los recursos mm
y eori acordar mi esparta
sus
del nsqo-
empresa a
•27:
maroaito diacrimina en'011 favor» tn mzéá de los otros dos co*
í******4 tstttiX esta t*ii-zxmtin
mayor o menor
ssan©s# y ' todo.illo.posc^stt ©1 ííí®soadü busaá t i l Eeaeoiona fav©<
a l
La tray»etotti« itasoeiado». idé otras #staüenfess
'23'
cien (ovaluatién rali©) de Xas
al t i t u l o &# cotiza ptst mncimm tía su
úm IB cnmpmnÍB a un precio inferió» e l oficia^
tn bsi&a^ con lo cual los obligacionistas »e lu**
casis©f aegtfn.'e^iip ®tan las ecifidici0fi©s da la eüiiversifef pu&
¡ibiee y,
pos causa ÚB ia Inflación*
fo& mejorado casi con absoluta seguridad
se pneúe saber ocín certeza s i asta
>« tensctoras d©' activos financieras ele r@nia fija* H
fetftlcfttd dg/aumtniar ssecssivament© sys sKi^aficias. El p^sfelema
p O r . X-B banca
que disponen ris
(cajas da ahorro*
aspiraciones de la
'32'
t la compañía,
los ínercadcs con márg
X ' pdfelieo a lm
mntsm la eran empresa y las
«st&tolsoe un vendiiftisntfi satabllizada
gy status s&ortámi£0 eon
moldea de extremada prudencia,
an gyeíituras peligrosas de explotas al máximo su poder ele a»rc8i
loa dixigentes de las ampresas Iítíar88t puestj que Xa
que as ofrece, con i
inclinados por la sospscha ú&. qm mi statu
, La estabilidad de los
dirigentes de las grandes compañías
de-loe aleteos» pmt 1© que Q ! trato i
£n cusntq a las incidencias
EI por el estila a io ssnala
la competencia
dominando la pQsttjfa que racamisnda el respeta
8o es íjyestién de pvoo*ch»r a - líivantariar icss p
Ptwéto qm mi fin y al ®W&Q las
la - pentfaraeidn áa £nt©rss#s mmtmbtmiúB por Im eoali-
mw®
issss de • las
abunda en la posibilidad
adura que controlan mn búana parto sus mm
tía l a ^ven ©isprssa «n ésta'las
ífl|f . feJtSft'Sfl
la l a n&
ÍÍSS y
a II ss encuentran todos lu& damas, cada una ú& ellos can una
facolan axiet'e
cte las concesiones
tt a l
silos sn vista de las mei^s trazadas por
La gran ©isp^ .e^ a
«ién*
que cumplir m &f «ni ara a, y los intereses pa^raonalaa ds
tadaa. pa*tinaittaa pata decidir los nspectes c?ueialea d© la
i% ín cottpáftta»'£l aaguntío stibeonjunio enflelsa ids
ÍÍT0® -oa la'.Rayor/parta'da'Xea mieffitír0S Cíe la &®all&íén i
y extsrnoa, entre ios que geparamos; ¿oa íiel personal a l
vteia'cte la fitraa, las del etisíppQ de aacloniataa» loa. da los
sn sentido amplié, loa úm loa
Ssta-aa^tííido escaldo conatituya* segón
fuanta-ila la ifii© -manttn.'diva.vaaa
las pretensiones del primer escalón y qua van a
, sxis ts un aubconjunto des
dentro
de los
Hdad de los servicios públicos*Gomo veremos
firmé
de Im intsresas cíe loe subconjunto?, púas
lo que
utilidad pe
Xas l a
t\
para disponer de una cosa y otra, resulta de todo
<te l a
frt
4 .
t .
ssXitísrátiad 13 Gttmpmmniúm cmn Xas in
fines luárativoa* atinja© no
en -Bmtmm ^eiaüiones* tn el
no
oorte
•o a 'Xa figura psr
uactiiriíámií affiprésariaT*Wíí %m BfmctñB un aceianista fa§az
ni
mrte de ios sujs£©&
|t¿® afirman que el individuo
* Es
sa méla mn s í miamb» ni muGha'mr»a« ptsárím l leva» a la* práctica
y ú& la
íe ds su
is bien iot la con
egoístas quedan eansíblemente
a uítím como puscíe ser al caso cía las monjas cíe caridad
hacia las
ir
$e loa
e da mus
ría,.
mxsntos en la.
ran ©n s i
para dar paso a
la ítsayor parte de las
niveles: interestafnent&s
ia orgartizaeidn y sus
Por todo ei lo, cuando i
y la de organización
v 9
 Por ©nciflia de ios? sujetos 5
p® ¿0 la
Con
un ponflioto ©ntr# ello»' y ©011 las prspios fines ÚB Im ovga«£za*
cueles quiera y, par lo
filos referidos & les ob
propia organización que,
yor o menor alcance pút
tamentos respectivos, o
al que podría
gsupo o con Xa
Katz
tfual debida -ai
no existir estas vinculaciones i
ente con finalidades propias'
émX grupo en los tiguianits tárminos: "Se pue
las
ey alguian que nos indique IBB normas Isgítimas y
He Umt
i c a s del hombre
to'% citando ent re é s t a s l as r e l a t i v a s a i egü (autoestima,
tftiieitt prtjféaíonal» indepefidanssia» reputaciín^ s t s t u s ••*) f l
tía Qutorraalízacit5n ( l l egar a dar a l máximo de a l mismo,
an vir tud tín la cual mi comportamiento risriva da l a s n«-
i segur!dadi "Si l a s
bien cub ie r t a s , hac» su
tm aquí tina numm jus t i f tec idn da lo; mm ttm
qifé»dft .acuerdo' eon la
las capas
tendrán una
ola..más'.realista 'ti® la de sus
ocupaciones. ná&
as de-" necéa£<tada«: la& de estima y las
ion por los dsmás, ate» La
ntido par todos lee ln<ál#&úumf que
mupm -un& pmicíén en' J
urada la éatlsfac©í.^ri d# siis
feo esencial para avaluar en adhesión hacia Isa fines da la orga-
tn g
mtán
f m&l&mmnt& 1®& m&tnmm&m internos úm la
e&pa.ees dé sentir, con una u
sentir- aprecio alguno hael© las
por B! contrario, su
pür su
sstamentos internos da ía gran compañía podría pensarse en -
l&nu pateial de
'§©» en le gran
or lo qyt al
antes heraos saSalado,' asrá la. plantilla de ampieacios en su
eÉs 'las «atiaf aeeions* distintas de las CQmmnBm&iénm
0 cuenta .
empresa y Im satiaf&eeiéra personal
a monetarias qum Mmn a
m Xm m&n
.-Esto ea tu que K&tz
y valores da I s osganizaciéñ'1 qua, ssg&n sy
"qusfito' rsduciiáa Q^ndralaieti^tt•« los escalone
•directivo1* -loa .e.ualeá .ttpuscien
ÍR^  can la misión ds la organizacién",
• • • • . - ' . « *
Hl% isfite adopta I Q S yalai*es d© @y grupo oorque
10 loa. da aii. propia-.eX&ae y isorqu» ee ven a - s í í
í y como tiuen©s miañaros del 9
en términos de Xa norma
aunque a l 'p roceeo tía adheaiéfi a lo©
tí.® Im firma, la tares* de ¿atoa:-daba traseentíer más
en dise
ññ da tal
o y a lo &n&ha de *toda %&• p l a n t i l l a ú® mmpl&&ú®8,
ar
£n .atusa* cuantíe Im individuos &j®éu%mm su función
a los :
tsreses de la organización, Así, las agentes
ios dai grupo o úm Im organizarían, o
© pisneftante con tas
modificav Isa mismos, etc»
*}'.€« cierto ovo la utiiitíad parsonal tía iss s*ij#i8s m u
©n la #afar*
vfrr*léftIex&reittdatoeate
$imnnñn%w& ú® BU fimtXB negaeiadors y da sy
papel 8rt la actividad
Él sujeto *8t»i6ttiDO'no t l sns peí?
parido hacia s í f m ptlm&$ té$®im? & buseantío tum íñt&
rasas privativo© á& BU
do'aetda enouatíracío dentro
tos*.que no
intereses d@ la 0?o.anixabi6n o úm los syyüs personales
#5 La ocímplsjldatí de interesas dentro-da
amprasarittl ©&i§8 !«'designación de un
rienda las
pagos, son laa
.• ú& mpnyts a la sxplica^iin
dantrb'tía. la i
moderna^ que
Toda'lo. antarior
-lenta ÚB intereses
la firma de m§®
la 'partición
sigyi@nt©í-
jersonales
ie los
2 del
íá* los dis t intos miéntaos
meíls IÍ o i ré , la c
a su d is t in ta fuerza ns
obtener su concurso mn
BBtmm&ntu activo* En §
ociatíeta y
a los
y p
1- Intereses de
2. .
3# I
&m Intereses ám-lon
1. 'Intsresss'del cu
* íntérasaa tí® la Haeiantía PíSfelIisa
cides pm -eato ent®
pát: &llü.t dal .meo
.ta tliracoltfn' raapaeto. a
fia global
1
t
f
r
, r m i •
í •
1 • ' •
f
áe les
t
i
1
i
i COníü |
mm®tm®mm&® d i f í c i l ptmimv mi n ive l ©xacst© tíml
cresmas qy@ la a l ta dirección protsge con m$m énfasis las aspi»
más que los que las de' las consumidorss f así
eirá haber discrepancias respecto a l orden de
cío, ptisa esta; manera-da enfocar t i p^oialetíia d
la gfafi .goipresii s® pf'QS'fcs fáciliTíQrifes a sip^ec
Par o i t s lado» admitimos €?y© éste ti ©i#s
tiens p'or Qué sá r es tá t ico 'o vtgíú®* sin© c?a® ante coyynty^as
circonsiancias
la alta
iagoa"a yn dsterminadci asfeamento qm I
con e l fin dé pofcsneisr sy eoncuveo o
da por tml
aieñi.riftfitivtt .de esta vi
tedo a *pa£ti& de las itítas tí ysvt f
&n e l ranga ti# loe estamentos,
'tajante entre la a l ta .diraceita ,y loa d@m¡
F
a l
t? SI
: * í#
C&tÜfl
se vmmn en
su beneficio ds 11110 ÚB allos
yna aísundante- ütersfiiua !
ficxo de sus accionistas y 'además intentando maximizar dicha bañe
fíelo» • 1Í3 .Gunl nos
I
no obeds
m ftxieto
a aXloS*g-'ei cúmtpp ele
mpués de'.aata mpmimtén m la .qu»
dirseeién detanta el
la empresa con mayor
siguiente tía la empresa;
y unos
y p lant i l la ele
ficiantss X&® ptlmíp&lBB &®lmiúnm fera^ieisnalm^fifea tüatsn£ilss
La teoría
* CX
.jo. Los fines ris la empresa sran señala
ín c%é&icm$ ios fifís
pm un ísonji3fito
i
tfstos fines ssf ineieiria también a l
po* ! • difetftncla ©otra la eor»i«nt« úm
t isfaeiauio que allane® un nivel.tí©
rastáfítas mi&mbtQB da lá
caen dah&o'da las Intereses úm la alta tíireccüo acerea del
tí© l a s&spff00as. pa^a'J
tf tsufJtáA » I « H Í I G * « y Líes siií
pospuoata hasta un próxino
«íal eraclmianto f&nmmimt® ÚB la gran wm*
misma* Antsa conyendrá detenernos a revisar, cnn
s&eiáfi.
1
0 S i SCÍIÍÍ0S Ü3f$3£G31S tí©
ns más es^a©!
lo anal
componen la misma i
les objetivas, ptopitss da.las
que' también afectan a la compaflla» Pur ut
les objetivosla a
no pytci© teñe?* un objetivo
$n£ss© ú® la gran
: i
tratamos de descubrir realmente la esencia del comportamiento tís
pápalas dé sstos ejecutivas, es decir, buscamos algo así como el
$3 valor
tan la compartís #
Quizá la manara
en delimitar
a y cüjetiv®
futura ti© los sistemas
o cgtia.ttla meta ©
la empresa y da la
y son una
de su política
1 .
4.1
qu® p&t&m 'de v i s t a que ©1 f in último» $Xóba& y psrasfient® el© la
del esquema dsl poder
una jerarquía.-ife p&ém$ ff
tí©t3!i@ojci0 superior estima ccan© ©1 valau &upt®&& úm &u
di'veotivo.i
de ^& manera 00
tencia, se sostiene, m ái?l.§m$ se
jue seguiremos &n buena
y qu
ctislea 0© con
sea, -3103
ían a ab
La úBftnlQíñn ém L M I * » tisns- yn'eatáctar tenáriüc¡f .flilan--
tambiíSn a l poder dsci
BB todos los aataatantas
veces, 0 IUQ BU
dasantraftar a l QUBÚTQ
dal .sXémsttto personal qu& mitm.u la empresa,
tie' lag facciones .están vinculadas a la org^nizacitón por rabones
bién fainos hm®h® «©tai? '-s, : grandes rasgos mn
*.Si lo quo. desean
irán
Is su ©1
interesa ss la
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